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CAPITULD II1I.

LOS PROGRAMAS ADMINISTRATIVOS DE OPERACIONES E INVERSIONES, CcOMO

BASE DE LA FUNCION FINANCIERA.
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ITT.1. INICIACION DE LA EMFRESA.

El origen y motivacisn g la operaci®n y funcionamients de
toda empresa radica esenclialmente en su administracidn, 1la que
toma a su cargo la direccisn Yy el control absoluto de todos los
aspectos y funcicones de la propia empresa. De la administraci&n
emanan las decisiones, polfticas y procedimientas a seguir en el

desarrolls de cada actividad.

Por eso, las funciones basicas de los negocios dependen
dnica vy exc1u51v§mente de las decisiones adoptadas por la
administracidn vya que son fases integrantes de ella. La
administracisn representa el &rganc creador e impulsaor de dichas
funziones pues éstas no padrfan, por si mismas, desarrcllar sus
atribuciones cuands no existiera una 1lnea Jerdarquica superior

que las integrard y les determinar& su curso de accidn.,

La administracisn delega en la funcidn financiera una
importante fase de su actividad, pues por medio de ésta, obtiene
los recursos que necesita para poner en marcha las demas
funciones a su cargo. Cuando la administracién formula los
Programas para las actividades de otras funcinones, paralelamente

preve la necesidad de recursos econdmicos para llevar a cabo
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dichos  programas. Es  entonces cuand> se inicia la actividad
financiera, la que tomanda COMS base los programas de
administraciin relativos, continaa desarrollands su gestidn a fin
de loagrar la obtencidn de fondos que satisfagan las demandas

cperativas y de inversiones en las mas favorables condiciones.

En wvirtud de Que dichos programas son  en sf el hecho
generador de la  funcifn financiera, se ha Juzgado pertinente
dedicar el presente capitulo a tratar de exponer en forma somera
algunos de los programas administrativos de inversiones que con
mads frecuencia se presentan, ya para el caso de una empresa en

faormacidn o bien cuando se encuentra en plenc funcionamiento.

ITI.1.1. FROMOCION DE LA EMFRESA.

A las actividades preliminares y a las operaciones que han
de realizarse para dar vida a una empresa, es a lo que

generalmente se denomina "Fromocidn de la empresa”.

La promccidn de la empresa se 1inicia con el descubrimiento
de oportunidades mercantiles Y la subsecuente organizacidn oy

cooardinacidn de las factores econimicos, as! como con el calculo
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de los recursos necesarios para la organizacidn, establecimiento

Y 2peracidn de la futura empresa.

El éxito o el fracasa de una empresa depende en aran parte
del respectivo proceso de la promocidn. Pues es indispensable,
pPdara asegurar posibilidades de exito, que los promotores posean
la capacidad y el conocimiento técnico para realizar un minucicso
estudioc de las condiciones existentes a fin de determinar si es o
My conveniente la creacidn de la empresa, y si ésta responde a
una necesidad pdblica suficiente para garantizar una utilidad

razconable, en relaci®n con la inversidn propuesta.

[TI.1.1.A. PASOS FARA LA FEOMOCION DE EMPFESAS.

El trabajo de promocidn consta de tres etapas bien

diferenciadas entre si, clasificadas de la siguiente manera:

1. Concepcidn e investigacisn.
2. Ajuste y coordinacisn.

2. Financiamiento.
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La concepcidn e investigaci&n consiste en el descubrimiento

de las cportunidades mercantiles, ademAs del estudio detenids del
asunto del negocico en conjunto, a fin de obtener elementos de
Juiciao suficientes para decidir Si merece o no tenerse en cuenta;
s1 es o no viable Y si resultard L= T provechoso. La
investigacidn detallada de los origenes y elementos del negocio
en proyecto se hard tomando en cuenta el cadlculo del dinera
necesario para ponerla en @peracidn, asl COmo también
predeterminando los posibles rendimientos Que se espera obtener.
Todo esto con el objeto de tomar la decisién definitiva de su

creacidn,

El calculo del dinero requeridco se hari mediante la
planeacifn financiera, la que tambien determinar& la fuente y el
métods de financiamiento que mayores ventajas y conveniencias

presente para la empresa en formacién.

Una vez que se haya terminado la primera fase de
investigaci&n y habiendo llegado a .la conclusidn segura de que
los resultados de dicha investigaciin son del todo faverables Yy
ademas, de que el negocio en proyecto presenta buenas
perspectivas, se procederd entonces a iniciar la segunda etapa de
la pramoci&ng, que consiste en la realizacidén de las actividades

Necesarias para principiar la explatacidn del negocioc. Dichas
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ackividades vienan siendn 1a- der ajuske v oy dynacifn, COME SO
Irvs trfmy bes legales de const bucifun v establecimienka e la
fmprasa, asl como bambidn las e araamizacidn,  coordinacifn y
cantral  de los diferentes frctores que intervienen denkra de
ella.

El tercer paso en la promecifn de empresas &= precisanenke

U

la dotacisdn de recurses para iniciar la marcha del negocic, estao
25, la  financiacidn inicial, que comprende bres asperctaos

principales, a saber:

1. Daotaci®n para sufragar los gqastos de promocidn y
arganizacidn.

Z. Dotacidn para el establecimiento de l1a ampresa.

3. Dokacidn para iniciar la operacisn y funcionamiento de la

anpresa.

Frecuentemente =l capital inicial de  una emprasa  en
formacidin proviene de los fundadores, su familia v sus amingos,
para algunas empresas esta aparbaci®n es necesaria para entrar en
vperacidn, abtras empresans necesitan mAs capital, [ sea,

financiarse por atras fuentos.
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De acuerdo con 1o anteriormente espuesto, =e puede apreciar

que  en la pramscidn de las empresas, s encuentra actuando en
toda su maunitud la funcidn financiera, pues en todas las elapas
de promoci8n intervienen elementos de caridcter propiamente
financiera, talez como; la plancacidn, la adminietracihn y el
viontrol de los fondos requeridos v de las inversiones

proyectadas.,

T11.1.1.P. EL FLAN INICIAL DE FIMNANCIAMIENTO.

En la promscifn de enpresas, es indispensable que dentre de
la investigaciin preliminar se rvealice un estudio detallado que
incluya, ademAs de otros aspectos, el de la planeacifn financiera
inicial, que a su vezr comprende 2] cA&lculn del capital necesario
para su iniciacidn y operacidin tomando en cuenta las necesidades
2 las cuales se puede enfrentar la empresa en este momento,  Coms

tambien la determinacifn  de Jas politicas financieras para

allegarse dicho capital.

Toedo negocio, <uando se establece, reguiere un capital

1inicial que servird para financiar las siguientes partidas:
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a) Los gastos de Promocidn y arganizacion,
b) Los gastos de instalacidn y establecimiento.
=) Las inversiones en activos fi jos.

d) La creacidn del capital circulante.

De 1o anterior se desprende que, la determinacidn del
capital requerido para iniciar una empresa debe fijarse por 1la
suma  total de las partidas necesarias para sufragar las

erogacicones mencicnadas anteriormente.

Después de haber determinado la cuantla del capital
requerido, se procederd a evaluar y ponderar las alternativas
posibles de su adquisici&fn. Debe estudiarse detenidamente cada
una de ellas para conocer el grado de viabilidad Y conveniencia
que presentan, a fin de seleccionar la que se considere mas

adecuada para el caso ¥ adoptarla definitivamente.

En dicho estudic se tendra muy en cuenta el método de
financiamiento que ofrezca el menor costo de adquisici&én, asl
coma también que el ceoeficiente del rendimiento de 1la inversién
s@a suficientemente superior a dicho costo del capital, para
garantizar as!{ un Margen de utilidad capaz de absorber los gastos
“perativeos y ademds reportar una ganancia neta a los propietarios

de la empresa.
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Al momento de realizar el plan inicial de financiamiento,
cualquier empresaric estd on posibilidad de enfrentarse a varios

problemas, como son:

- El de pronusticar adecuadamente la necesidad que se tendrd
en la empresa de fondos, ya que por la reciente creacién de la
misma, puede haber dificultad en los cdlculos iniciales scbre el

capital que se requerira para entrar en coperacidn.

- La inexperiencia del director o administrador general,
debidx a que generalmente la estructura de las empresas pequefas
Y medianas, en México, es familiar, por 1lo que el director
general no cuenta con mucha experiencia para el manejo de la

nueva cocrganizacisn.

= Poca relacidn con quienes suministran el capital, lo cual

puede crearles una dificultad al querer obtener su financiamiento

inicial.

I11T.2. OPERACION NOFMAL DE LA EMPRESA.

Una de las canstantes pPreacupacicones de los administradores,

es la de proparcionar a la empresa un capital de trabajo
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suficiente para mantener un nivel de aperacicnes que esté de
acuerda con su propia magnitud y capacidad. Par esto, en todo el
transcurso de su funcisn estdn continuamente tomando decisiones y
medidas administrativas encaminadas a lograr ese praopisito, que
dicha sea de paso, constituye una actividad de vital importancia
Para asegurar el buen funcionamiento Y el desarrollo de 1la
empresa, pues de lo contraric se encontrarla una empresa en

completo retroceso y en inminente proximidad al fracaso.

Dichas decisiones Y medidas administrativas tienen su origen
en planes o programas de indole financiera, que se adoptan en
virtud de la necesidad de cobtener el dinero para llevar a cabo la
“peraciin y funcionamients de la actividad mercantil, manteniends
una rotacidn constante y adecuada del ciclo que comprende el

capital de traba jo.

Fero ademds de mantener el capital de trabajo a cierto
nivel, es preciso contar también con los medios e.undmicos
suficientes para hacer frente a las demas erogaciones operativas,
tales como les gastos de venta vy distribuci®n, los gastos
administrativas y los gastos financieros, sin les cuales no serla

posible el funcionamiento de la empresa.

En  resumen, unc de los principales objetivos de la
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administracifn financiera es mantener a la empresa econdmicamente
solvente para afrontar todas las obligaciones que

consecuentemente nacen en virtud de sus propias actividades.

La motivacidn constante de los factores de trabajo cbedece
al continuo dinamismo de los programas operativos emanados de la
direccidn administrativa, la cual permanece siempre en actividad
a través de la existencia de la empresa, en virtud de sus propios
requerimientos. Por esto, la funciéan financiera, encargada de
elaborar los planes de financiamiento y 1llevarlos a cabo,
participa de tal dinamismo para satisfacer las demandas
constantes  de fondos, destinados a promover y ejecutar los
programas normales de operacién de los factores de trabajo que

son la base de subsistencia de toda empresa.

Desde el punto de wvista de la solvencia operativa de 1la
empresa, la planeacién financiera permite que su posicidn
continua evite el riesgo de la insalvencia o incapacidad de pago,
debidos a que dicha Flaneacidn fija .las partidas de inversidn a
que se han de destinar 1los recursos y los montos minimos Y
maxims que cada una de tales partidas ha de tener a fin de
satisfacer, por una parte, las necesidades de bienes Y servicios
que tienen las demas funcicnes de 1la empresa y, por otra, la

necesidad de mantener siempre una posicid&n de solvencia.
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La planeacidn fipanciera también selecciona las fuentes de
abastecimients de fondos, determinando al mismo tiempo los
lImites de wcada una de esas fuentes de recursos, que ha de
respetar, con el objeto de que la presidn de obligaciones no sea
Una carga pesada para la administraci&n que puede obligarle a
desviar recursos de los renglones que la necesitan, creando la
insolvencia o bien impidiendas cubrir sus compromisos en forma

ritmica natural Y controlada.

ITT.2. EXFANSION.

Es completamente natural que cuando una empresa ha llegado a
cierto grado de desarrolle y tiene buenas perspectivas para
incrementar sus operaciones, la administraci&n resuelva ampliar
sus instalacicnes o su magnitud, traduciéndose necesariamente en
la consecucié&n de mayores utilidades vy rendimientos para la
empresa. A esta ampliaciédn o crecimiento de actividades se le

llama expansisnin,

(22) clr. SITMAN, Lawrence. "Fundamentos de administracié&n
fimanciera". p. 642,
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Fara llevar a cabo los planes de expansidn 4o 1, empresa se

requiere subsecuentemente de un capital pues, por 1lo general, el
aportado originalmente no es suficiente para tales planes. Es
entonces cuando interviene la funcidn financiera para hacer
frente al problema, que después de estudiarlec en todos sus
aspectos, determina el montc de capital requerido Yy selecciona
las distintas alternativas Yy los métodos de financiamiento mas
adecuados, para después obtener Su objetivo que consiste en la

consecucidn de capital.

Los factores favorables que influyen para tomar la decisitn
de expandir el negocio, y gQque se consideran mds determinantes

pueden ser entre otros, los siguientes<==3,

a) La creciente demanda de sSus productos.
b) La obtenci&n de nueveos mercados.

c) La creacién de nuevas 1!neas de productos.

La expansi&n es un signo de .prosperidad Yy éxito de 1la
empresa, pero siempre debe justificarse en tanto que produzca
utilidad. Hay condicicnes bajo las cuales no se puede expandir

con utilidad, pues se da el rcaso de que los costos resultantes

(24) cfr. ibidem. PpP. E41-£42.
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Se@an iguales o superiores a las ganancias aumentadas por 1la
expansidn. Esto equivale econimicamente a tener el gradao &ptimo
de crecimiento, pues se debe considerar que el crecimiento na

estd necesariamente Proporcionado con las utilidades.

El agrandamiento gradual del negocia Y de sus recursos
originales, da Por resultado la expansién interna; en tanto que
la expansifn externa es aguella que consiste en 1la adquisicidn de
la propiedad Yy el control de ctras empresas, o bien, parte de
ellas operandolas conjuntamente bajo una sola organizacidn
consolidada en el‘primer €4aso, o por separado perso dependiendo

entre si, 5ubsxdiarxamente, en el segundo caso.

Desde otro punto de vista, se puede clasificar el fenbmenao
de expansiSn en tres formas distintas atendiendo a 1la direccién

que tome <23

1. Expansi&n Horizontal.
2. Expansid&n Vertical.

2. Expansidn Circular o conglomerado.

Cuando  una empresa amplia su capital de trabajo para

Producir o vender mas de su linea original de productos, se

(23) ctr. ibidem. €43 p,
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expande en direccidn horizontal, de igual modo cuando se fusionan
> consolidan dos compafias dedicadas al mismo ramo o Intimamente

relacionadas.

Fero cuando se combinan des C mas empresas, cuyos productos
se complementan para integrar otro, esto es, que el producto de
la primera sirva de materia prima para la seqgunda, entonces

forman una expansifn vertical.

La expansidn circular se efectda cuands una empresa decide
hacer productos aliados o complementarics a su 1{nea original de
productos con el fin de integrar una mas amplia rama industrial,
p=r ejemplc: un fabricante de café scluble que utiliza les mismos
zanales de distribucifn de otro producto qQue podrla ser la leche
condensada, entonces puede el mismo, producir el nuevo producto o

bien, unirse con una compafifa productora de leche condensada.

Existen empresas que por diversas circunstancias se expanden
irregularmente, ya sea adhiriéndose.a dos o tres caracteristicas
de los grupos descritos, mientras que hay algunas Qque crecen de
tal manera que desafian cualquier clasificaci&n, en las cuales
las actividades Y Propiedades no se relacicnan Yy se llevan bajao

un solo control.,
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Generalmente acontece que la primera expansi®n y la mas
comdn que realizan los negocios, se refiere a la horizontal,
puesto que es la farma de expansiin que presenta, por su propia
naturaleza, menos complicaciones de carActer administrativo, ya
que su lInea de praoductos no sufre cambiocs radicales de disefio y
solamente aumenta el volumen o la capacidad de produccid&n, en

relacidn con la inversian adiciconal que se proyecte realizar.

La expansidn en general presenta algunos problemas en cuanto
4 Su realizacién, pues Previamente debe establecerse la forma en
que habra de llevarse a cabo. En algunos casos la expansitn se
realiza mediante la creacisn © apertura de agencias o sucursales
que dependen ex:lusivamente de la casa matriz; en otros casos  se
realiza en el mismo local original de la empresa; y en algunos
otros, la expansisn consiste en la inversidn o compra de wvalores
de otras comparlas distintas, pero sin adquirir su control, como
en el casoc de las compaflas tenedoras de acciones, de las que

posteriormente se hablara en particular<=zs>

Desde luego, los factores determinantes en cada caso, en
cuanto a la forma de ampliacidén, seran Precisamente las

oportunidades de inversién mas favorables, ast! como también la

(26) gfr. i1bidem. p. E47.

—_—
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direccidn de la extensién que, de acuerdo con las circunstancias

presentes, se piense seguir.

I1T.4. CONSOLIDACION Y FUSION.

Considerands que los términos de consolidacidn y fusi&n
presentan alguna diferencia de orden legal, en cuanto a su exacta
significacidn, es oportuno sefalar ante todo esta diferencia, atn
tuands en su contenido de fondo se refieran ambos al fenémeno de
la unidin de dos o m&s unidades de negocios independientes en una

sola arganizaci®n con una pPropiedad y una direcci®n comunes.

Tradiciconalmente se entiende por consolidacidn, la completa
integracifn de dos © mas empresas en wuna sola, Qque nace
Jjurldicamente al momento de desaparecer todas sus integrantes,
realizdndose lo anterior a través de una solicitud formal, la
cual debe respaldarse por el wvoto afirmative de, por lo menos,
dos terceras partes de los integrantes de las sociedades anbnimas

involucradas<=27>

(27) cfr. ibidem. pP. 641.
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Mientras que la fusidn consiste en la incorporacidn de una o
mas sociedades que dejan de existir, a otra sociedad que subsiste

Y que las abscrbe<ze>,

Estos términos en muchas ocasiones se usan indistintamente
para cubrir laos procesos legales y administrativos mediante los

cuales se realiza esta unisn de propiedad y direccidn.

En Méxicos la ley general de sociedades mercantiles hace
menzidn a las dos formas de combinacidn, empleando los siguientes

términos:

a) Fusidn por integracif&n. Que corresponde a la forma

conocida por consolidacidn.,

b) Fusi&n por incorporacidn. Que viene siendo propiamente la

forma que corresponde a 1o que se ha establecido como fusidn.

El procesc de fusid&n o consoclidacidén arranca, como es de
Suponerse, de los acuerdos administrativos correspondientes de
Cada una de las sociedades que intervienen, a ralz de lo cual
subsecuentemente se presentan problemas de Muy variada {ndole,

some son los legales y financieros, entre otros.

(28) cfr. VAN HORNE, James. "Administrarcian Financiera". 75 P
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Los problemas legales son temas de otras obras, lo que aquf
interesa son los problemas concernientes al aspecto financiero de
la fusidn o consalidaci&n Y Que, como todo programa financiero,
sigue la misma secuencia por la Que atraviesa cualquiera de los
otros proagramas administrativos de inversitn desde luego, con la
Gtnica diferencia que supone la distinta aplicaci&n de los fondos,
lo gque se tamara especialmente en cuenta al iniciar el proceso

financierao,

Algunas de las razones que inducen a los hombres de negocios
a combinar en alguna farma sus empresas, responden
preponderantemente a la conveniencia de la unidn, basada en la
solidez y fuerza econdmica qQue puede llegarse a obtener, y
secundariamente por las subsecuentes ventajas derivadas de esa
uniin, Qque posibilitan a 1la nueva empresa para colocarse en
situacidn favarable en relacidn a los demas negocios

competitiveos,

Las ventajas de tal determinaci&n son principalmente las

siguientes:

a) Unificacidn de productos, materias Primas y suministros.
b) Venta en gran escala.

c) Elevaci&n del rendimiento de instalaciones.
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d) Econamla en las transportes.
e) Unificacidn y fusiin de elementos de venta,
f) Publicidad comdn.
3) Intercambio de datos y experiencias.
h) Reduccidn de los gastos superfluos, especialmente los
adninistrativos.
i) Reduccidn  de costos mediante administraci®sn a mayacr
escala.

J) Facilidad pPara reunir capital suplementario.

[IT.S5. QTROS FLANES DE AMPL TACTION.

Existen oatras formas de combinaciones de empresas, las
“uales no poseen propiamente las caracteristicas de las fusiones
2 consolidaciones puesto gue las empresas guardan relacidn entre
s{ pero sin perder su individualidad Jurfdica, esto es, que
pPermanecen indepandientemente autodeterminadas adn cuando de

hecho influya una de ellas en el control y direccidn de la otra.

Entre estas otras formas, figuran Principalmente dos cCasos:
“uand> una compadfa decide comprar acciones de otra empresa, se

Tonvierte en una compafdfa tenedora de acciones comGnmente
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denominaeda también con el extranjerismo "Holding" que significa
la poseedora de acciones y valores de otras companlas; otra forma
de combinacidn puede ser cuando una compafla compra los activos

pPropios de otra empresa extrafna<ze>

Fracticamente estas dos formas, son en sfi combinaciones
parciales vy, posiblemente, constituyan el primer pasc para una
fusidn completa, ya que, ninguna compafla de estas se extingue

mientras se operan en ella dichos fenAmenos.

Clarc estA que puede suceder que, bajo estos regimenes,
algunas EmMpresas permanezcan indefinidamente; entonces la
operaciin es permanente. O bien como sucede frecuentemente cuando
se presentan estas combinaciones por tiempo corto como medida de
acercamiento para lograr una incorporacidn total posteriormente;

enton:zes se dice que la operacidn es transitoria.

Las compafilas tenedoras de acciones adquieren la calidad de
S3C108 mediante la compra parcial, de determinado nlimero de
actiones de otra empresa a la que pueden llegar a controlar

cuando hallan abscorbido la mayoria de sus acciones.

C29) cfr. VAN HOPNE, James. op.cit. p. 675.
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A cualquier compafta posetga = controlada por otras hasta el
grad en que meramente sea un instruments para llevar a cabo las
“rdenes de la compafila poseedora, se le designa como una compania
subsidiaria, resultands que la casa matriz es la empresa tenedora

de sus acciones,

El control de la mayoria de acciones de una o mids empresas
da a la sociedad tenedora el poder de designar a los
administradores o directores de esas empresas y, en consecuencia,
la «capacidad de ejercer el mismo dominio como  si fuesen
consclidadas o fusicnadas bajo una saola organizacidn, con la sola
diferencia que dichas empresas conservan su personalidad Juridica

propia.

Sin embargs, la sociedad tenedora no ejerce una accidn
wontroladora directa sobre cada empresa, sino que deja a
discrecitn de los técnicos de cada una de ellas su manejo en
detalle, reservandose las grandes dercisiones administrativas de

las empresas bajo su control. ’

Se considera que con el sistema de ompras de acciones es
mas factible que con ningdn otro la lntegracidn o expansifn

vertical de las empresas, pues es muy diflcil que una sociedad
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sencilla pueda abarcar las mdltiples actividades necesarias para

efectuar dicha integracidn por completo.

El segundo casso de combinacifn, consiste en la ampliacidn
mediante la compra parcial o total del active de otra empresa. A
menuds suele suceder que esta operacifn se traduzca en una

consolidacisn posterior, aungue no necesariamente.

Existen varios puntos que distinguen a una consclidacidn de
una compra de activos, les cuales se expondran brevemente a

continuacidn:

l. La consclidacitn esta regida por preceptos legales para
Su realizaci®n, mientras que la compra venta de activos es
esencialmente contractual.

=. En una consolidacidn la trasmisisn de propiedad pasa por
la ejecucién de un convenio de consolidacidn; en la compra de

activos se efectda por escritura o factura de venta.

3. En una consolidacidn los activos 1) transfieren
integramente; en la compra-venta pueden transferirse parcial o

totalmente,
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4. En la consclidacidn, 1o compromisos de las compaffas
consol 1dadas son tomados automaticamente por la empresa
subsistente; en una compra-venta de activo el comprador no asume

dichas obligacicnes.

S. En una consolidacidn, se extingue jurf{dicamente la
entidad de las consolidadas; mientras que en una compra-venta de

activo subsiste como entidad jurldica.

Desde luego y Por consecuencia, en estas otras combinacicnes
de empresas también se presenta el problema de financiamiento; de
resolver dicho problema, se encarga la funcidn financiera, la qQue
tendr& una ve: mias que llevar a cabo el objeto de su impartante

misidn.

IIT.6. REINGENIEFIA.

La forma de “perar de las compaffas ha cambiado con el paso
del tiempo, ccasionando que las EmMpresas que se resisten a
enfrentar dicho cambio, implantando nuevas formas de operacidn,
Presenten problemas sustentados fundamentalmente en que la

mayaria de las compafias actuales estAn organizadas en base a
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Principios que ya no se adapten a esta epoca“”. Estas empresas

enfrentan el reto de encontrar un medio para resolver sus
praoblemas Y aumentar de esta manera su eficiencia Y

productividad.

Las empresas actuales estan en posibilidad de enfrentar los
cambios reinvent&ndose a si mismas por medio de la reingenieria
de negocios, que consiste en "la revisidn fundamental y el
redisefis radical de Procesos para alcanzar me joras espectaculares
en medidas criticas y contempordneas de rendimiento, tales como
costos, calidad, Servicio y rapidez"<®1> Y Qque les da la
posibilidad de volver a empezar y estar en posicidn de enfrentar
a las empresas que yYa han aplicado la reingenierla y han logrado,

racias a ello, un alto {ndice de productividad.

Ue]

Los mercados y tecnologlas que existen actualmente, obligan
a las empresas a buscar huevas formas de organizacidén. Los
empresarios se dan cuenta de que las reglas y supuestos que se
empleaban antericrmente para resclver']os problemas u organizar a
la empresa, ya no dan los resul tado deseados; por 1o tanto se

deben rensvar.

202 cfr. HAMMER, Michael. et. al. "Reingenierfa" p. 11.
(21) ibidem. p. 34.
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La aplicacisn 4o la reingenieria permite a los empresarios
cancentrarse en elementos de gran importancia y a los cuales no
se les habla atendido antes de manera eficiente. Por 1lo tanto, es
importante la concentracién en 2 elementos claves para el

desarrsllo de las empresas 3,

l.- Clientes:

En el mercado actual, los clientes ya no buscan el producto
qQue mejor se adapte a sus necesidades, por el contrario, exigen
pProductos  disefados espec{ ficamente para satisfacerlas. Las
empresas deben entender 1lo que los clientes estdn exigiendo, para
estar en posicifn de ofrecerles 1o que realmente necesitan. Lo

antericor ocasiona una mayor fragmentaci&n del mercado.

2.- Competenciaz:

La competencia es cada vez mas intensa debido,
Principalmente, a la tecnologla con que pueden contar actualmente
las empresas para desarrollar sus productos y a la mayor
fragmentacidn del mercado. El gran avance tecnoldgico también

ocasiona que el cicle de vida de lus productos sea cada vez menor

£32) cfr. ibidem. p. 18.
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Yy permite disefiar nuevos productos con mayor rapidez que antes,

esto ocasiona una intensificacién de la competencia.

2.- Cambio.

Es indispensable que las compan{as dejen de concentrarse en
los  productes vy enfoquen su atenci&én a los "procescs  de

negocios"**, ya que son éstos los que les permitiran lograr el

éxito a la largat, .

Los empresarios, as! como todos los  trabajadores de 1a
compafifa, deben estar dispuestos a aceptar el cambia para estar
en posibilidad de competir actualmente. Se debe "Redisefar el
proceso mediante el cual se realiza el traba ;o de la
compaffa“, con el objeto de hacer mas eficiente la operacifn
de la misma vy lograr un incremento de su productividad;
eliminanda los desperdicios, el persocnal innecesario y el tiempo

DZ1080.

Fara que una empresa se encuentre en posibilidad de

redisefar un proceso debe contar con la tecnclogla adecuada y

(#+*) Proceso de negocios consiste en el conjunto de actividades
Que recibe uno o mas insumos y crean un producto de valor para el
cliente.

(33) cfr. ibidem. p. ZE.

(34) cfr. ibidem. p. 29.

—
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suficiente, ya que sin ella es imposible pensar en aplicar 1la

reingenieria.

La planeacidn de 1a reingenierla dentro de una organizacisn
se debe realizar después de examinar las operaciocnes que se
requieren para la Produccidn; y agregarles a dichas operaciones
algs de valor para el cliente, es decir, realizar actividades que
el cliente considere importantes para la mejor satisfaccid&n de
SUus necesidades y 1la me jor elaboracién de les productos. Es
necesarios determinar que se debe hacer en la organizacidn,
olviddndose de 1o que es actualmente y concentrandose en 1a que

debe ser.

Existen algunas Caracteristicas indispensables para la

aplicacidn de 1la reingenieriat;

al) Orientacidn al proceso: Como se menciond anteriormente,
se debe cambiar el enfoque que la mayorla de las empresas tienen

hacia el producto y buscar Mme jorar sus procesos.

b) Ambici&n: Los encargados de aplicar la reingenieria no se
deben conformar con mejorar en un pequefo porcentaje la

eficiencia de su empresa deben, por el contrario, buscar el mayor

(3S) cfr. ibidem. P« 493,




porcentaje posible de mejora en su proceso,

. o y ‘ :

) Infraccilin 4o reglas: Al implantar la reingenierfa, no se
deben seguir necesariamente lac realas que se emplean actualmente
en la organizaci®n, ya que, la reingenierla trae consigo cambios

para los cuales esas reglas pueden ya no ser adecuadas.

d) Uso «creativa de la infarmdtica: Como se menciond
anteriormente, para aplicar la reingenierla es necesario contar
con la tecnologfa adecuada y la infarmdtica es un instrumento

indispensable en su desarrolla.

Fara hablar de reingemerla, =e tiene que estar en
disposicidn de olvidarse de estructurar la organizacidin en base
a:s divisiin del traba jo, ecaonomias de escala o control
Jerarquico; es necesario buscar nuevos modelos de organizacidn,
tomands en  cuenta que al  aplicar la reingenierla en una

organizacidn se presentardn varios cambios, como san®e;

l1.- Cambian las unidades de trabajo, de departamentos a
equipos de proceso; los cuales se reunen para completar  toda el
trabajo especificada para dicho equipos y, dentroa de los equipos

de procesos, todos los miembros tienen 1gual i1mportancia.

(36) zfr. ibidem. p. 70-87.
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2.~ Lis oficios cambian, de  tareas simples a  trabajo
multidimensional; eliminands asl el traba ooque e biene valar y
hacidndola mAS remunerador ¥ mas satisfactorio para el
trabajador, al mism tiempo, hace los oficios mas exigibles y
diflciles ya que laos ampleados ya no desarrollaran una sola

tarea, sin: todas las tareas necesarias para completar su oficio.

3.— E1 papel 1 trabaj;ador cambia, de contralado a
facultado; debido a que un procesa fpo se puede redisefar sin
capacitar a los trabajadores, en la reingenierla se les conceden

A las trabajadores mayores faculkbades para tomar doecisicnes.

4.— La preparacidn para el oficio cambia, de entrenamiento a
educacidng la educacifn continua sSerd una  narma para las

companlas redisefadas.

3.~ El enfuque de medidas de desempefin y compensacifn se
drsplaza, de ackividad a resultados; la contribuciin y el
rendimiento son las bases principales de la  remuneracidn. E1
rendimients se mide por el valor creado v la compensacison se fija

de acuerdo a ella,

€.—- Los wvalmres cambian, de proteccisnistas a productivos;

los empleados deben trabajar para sus clientes, no buscar



solamente el beneficio propio.

7.- Los gerentes camhian, de supervisores a entrenzdores;
necesitan destrezas interpersonales v se enorgullecen de las

realizaciones de otros,

B.- Las estructuras organizacicnales cambian, de jerargquicas
a planas; el trabajc es ejecutado poar personas igquales unas a
otras, que tienen el apoys de unos pocos gerentes. La estroetura

piramidal ya no funciona en este proceso,

9.— Los ejecutivas cambian, de anotadores de  tantos  a

lideres; tienen la responsabilidad alobal del desempedo de los

procesos y no controlan directamente a2 los trabajadores.

> a redisefnar se deben tomar en cuenta

Fara escoger un pro

varios criteriog®?;

= Disfuncidfin: ldentificar el procesa que tiene mayores

problemas.
= Importancia: Identificar Jlos procesos que tienen mayor

. importancia para los clientes.

(37) ¢fr. ibidem. p. 123.
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Factibilidad: ldentificar los Procescs que pueden ser
redisefades con mayares posibilidades de @y b,

= Feferenciar: Observar a compadnfas que ya han  aplicado la

reingenierla y tomar e empla de ellas.

Las empresarios no deben preccuparse en buscar ewvper tos para
implantar la reingenierla, va que no 685 necesaria =ser exper ko
para redisefar un proceso. For obro lado, se debe tomar en cuenta
que la reingenierla se hace mejor en equips y tratar de organizar
su aplicacifn wen base a ellws. Cabe mencionar que, uwmx e los
principales objetivos de la reingenierla consiste en lograr que

2 desarrolle con el menor nfunero  de

ul

el proceso redisefado,

personas posible.,

Fara finalizar, es necesaric mencionar que, a pesar de que
la reingenierla puede arrojar resultados excelentes para las
empresas, no todas lagran los resultades esperados, sin ambargo
si las reglas son conocidas y se evitan los errvares hay muchas
prohabilidades de  btriunfar vy loagrar mejoras  encormes en la

wperaciin de la empresa y consecuentemente en su praducbividad.,



CAPITULO IV.

LA DORGANIZACION DE LA FUNCION FINANCIERA Y SUS ELEMENTOS

FUNDAMENTALES.
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IV.1. LA OFGANIZACION DE FUNCION FINANCIERA.

Fara crear o realizar cualquier actividad, es completamente
nNecesario seguir determinado orden l5gico. As! sucede con las
empresas, para crearlas y desarrollarlas es preciso implantar vy
seguir una lfnea de orden, que viene a ser precisamente el fruto

de su organizacidn.

La organizacidn de las empresas comprende la estructuraci&n
Y =oordinacidn arm&nica de todas Y cada una de las funciones que
intervienen en ella, para lograr un objetivo comdn. La
administraci®n de la empresa como mdxima 1linea Jjerarquica, es
quien debe establecer 1la organizacidn, tanto de la estructura
inicial de todas Y ©ada una de las funciones, como 1la
determinacidn de sus actividades particulares y de sus

interdependencias.

Existen varios tipos de organizacidn administrativa,

presentados a continuacid&n®oe;

+=8) cfr. ROBBINS, Stephen. "Comportamiento organizacional". pp.
S41-3243.



l.- Estructura simple: Esta forma se caracteriza por 1la
concentracidn en una sola persona de todas las funciocnes de la
empresa, siend> la Gnica autoridad con facultad para dirigir
todas las actividades de 1la misma. Esta rama sclamente es

aceptable en empresas pequeras.

Z.- Estructura por productc: Este tipo de organizacidn tiene
Su principal caracteristica en que se encuentra estructurada a
partir de los productos que fabrica. Cada gerente de producto es
responsable de todas las actividades que invalucre su
fabricaci&n, como: mercadotecnia, compras, wventas, entre otras.
For lo que el control de la fabricacifn del producto, se
encuentra centralizads en una sola perscna: el gerente.

3.~ Estructura Funcional: Coms su nombre lo indica, esta
forma consiste en la divisi&n del trabajo entre varias funciones
inherentes a la empresa; delegand> en cada Jefe o especialista,
eénZargad:s de cada funcidn, las facultades Y atribuciones de
direccisn necesarias; tendrdn a sy Largo la preparaci&n y la
ejecuciin de sus propilos planes, siends los Gnicos responsables

de los resultados obtenidos en sus respectivas gestiones.

La estructura funcional, presenta algunas ventajas que la

hacen superior a las anteriores, sienda utilizada generalmente en
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n

las grandes empresas. En primer lugar permite un control mas
eficiente, debido a la divisidn y asignaci&n del trabajo para
zada actividad espec{fica; por otra parte permite a cada
funcionario el ejercicio de su propia iniciativa, obteniéndose de

esta manera el mdximo rendimiento de la especializacisn.,

4.- Estructura matricial: Este tipo de organizacidén combina
las estructuras por producte y funcicnal, con la finalidad de
aprovechar las ventajas que estas dos maneras de organizacidn
ofrecen y evitar sus deficiencias, logrands una me jor manera de
“rganizacidn. Sin embargo, este tipo de organizacidn neo es muy

empleada actualmente.

Siendo el financiamiento una actividad funcicnal dentreo de
la organizacidn administrativa, se puede definir a la
@rganizacidn de la funcidn financiera diciend> que: consiste en
la estructuracidn, de sus actividades propias y de la
coordinacidn y dependencia de dichas actividades con las demds

funciones de la empresa.

La organizacidn de la funcidn financiera comprendera

entonces varios aspectos, sugeridos a continuacidn:

a) La determinaci®n administrativa de su creacidn.
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b) La asignaci®n de los funcionarios para dirigirla.

€) La delimitaci®n ge 1a autcridad y responsabilidad
asignada para llevarla a cabo.

d) La subdivisidn de las actividades financieras en
departamentos.

el La determinacifn de las obligaciones de cada
departamento.

f) La determinaci&n del processo y las etapas que

Seguird para su funcionamiente general.

El manual de organizacisn debe sefalar los limites de accifn
y los deberes de esta divisi®n funcional y de sus departamentos
integrantes; asi mismo, 1ndicar las relacicones que existen entre
las dema&s funcicnes y departamentos, constituyendo una gufa clara

Y precisa para toda la organizacidn.,

I'V.2. ELEMENTOS FUNDAMENTALES DE LA FUNCION FINANCIERA.

Se ha determinadno antericormente que la funci®n financiera se
desarralla invariablemente a través de un procesa integrade por
varias etapas, las cuales necesariamente deben intervenir para el

carrecto desempefic de dicha funcidn.



Se puede dividir el contenido de dicha funcidn, en tres

elementos o etapas fundamentalesn;

l.- Planeacién Financiera: determina los objetivos,
paliticas y procedimientos para la obtencidn e inversitn de

fondos.

2.- Direccidn Financiera: Dirige la ejecucidn de los planes
establecidos en cuanto  a la obtencidén e inversifn de

reursos,

S.= Control Financiero: Controlar los ingresos Y los

desembolsos de efectivo conforme a los planes Y

procedimientos establecidos,

IV.3. PLANEACION FINANCIERA.

Como toda rama de la actividad humana, la funci&n financiera
requiere para su desarrollo el previo establecimiento de un curso

de accidn que determine los lineamientos y procedimientos a los

t33) cfr. WESTON, Fred. 2t.al. "Fundamentos de administracidn
financiera™ p. 4132,
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cuales habra 4 sujetarse, a fin de seguir un traze correcto en
el desempefic de su actividad. La determinaci&n de dicha linea de
accidn, que rige la actividad financiera de la empresa, se logra

a través de una planeacitn financiera rigurosa.

La planeacidn financiera comprende una serie de actividades
administrativas realizadas con el propisito de establecer laos
futuros Programas, polfticas Y Procedimientos de una empresa.
Cabe menciconar que, "la planeacidn financiera implica la
elabaraci&n de proyecciones de ventas, ingrescs y activos tomando
comd base estrategias alternativas de pProduccidn y mercadotecnia,
Y posteriormente decidiendo cdmo seran satisfechos los
requerimientos financieros pPronosticados"™® . En este paso  los
administradores tienen la responsabilidad de observar si los
planes realmente estan funcionando y, en casa contrarioc, realizar

los ajustes necesarics Para mejorar los resultados.

La planeacién financiera, como se menciond anteriormente,
implica una serie de actividades previas a la determinacid&n de
los objetivos, pues es natural que éstos se fijen tomando en
c“uenta alguncs factores basicos que respalden las decisicnes que

habran de adoptarse. Entre estas actividades figuran las
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siguientes: la investigacidn de las condiciones existentes y la
prediccidn de los posibles resultados que puedan afectar 1la
realizacidn de los planes. Posteriormente a estas
investigaciones, ¥ tomando como base el resul tado de ellas, se
procederd a elegir de entre las posibles alternativas aquella que
presente mayores beneficios Y conveniencias, para establecerla

definitivamente como una meta que habra de realizarse.

IV.Z.1. NECESIDAD DE PLANEAR LA FUNCION FINANCIERA.

La planeaci&n financiera se ocupa de examinar y analizar con
detenimients los datos empresariales, tanto cuantitativa caoma
cualxtatlvamente, Y pPonderarlos a la luz de las necesidades de la
empresa, pues del resultado de este examen emanan los elementos
de juicio que serviran como base Para tomar las decisiones
cruciales que normaradn el futuro de 1la empresa.

En 1la actualidad ¥4 no es posible para el administrador
tomar decisicnes pPor simple intuicisn o al azar, ni puede darse
el lujo de dejar que el Negocio marche a la deriva en un mundo
llenos de restricciones, complicaciones econdmicas Y de

contingencias ilimitadas. Por el contrario, y para asegurar a la
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empresa un camino venturosoc, se impone necesariamente someterla a
una minuciosa y acertada planeacidn financiera que traera consige

una utilizacidn mas racional de sus recursos.

La planeacidn financiera establece los programas, politicas
Y Procedimientos administratives relacionados con la financiaci&n
de una empresa dentro de un futuro determinado; su empleo
representa un recurso valioso para conducir la empresa con
eficacia y dominio a través de su existencia. De lo mencicnado
antericrmente se deriva que los programas que surgen de la
planeaci®n financiera se refieren a la futura actividad de 1la
empresa, que bien pueden ser para la operacidn normal O para

1nversiones especiales, segdn lo expuesto anteriormente.

En cuanto a las politicas que han de seguirse, determinadas
mediante la planeaci&n financiera, estas presentan por lo general
las mismas tendencias €n cualquier empresa, esto es, todas las
paliticas financieras estan basadas en los mismos principios

protectivos de la economia de la empresa, tales como:

a) Evitar la inversian excesiva en activos fijos.
b) Mantener una situacien de solvencia.
<) Evitar el estancamienta del capital de trabajo.

d) Hacer uso razonable de los recursos.,
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Cuand> la administracisn preve la necesidad de fondos para
prner en aperacitn el negocio y planea su adquisicisn, esti de
hech> anticipando soluciones, al menos temporales, de problemas Y

situaciones diff{ciles que pueden presentarse.

Fara la administracisn resulta de abscluta necesidad conoacer
el monto del capital requerido para sus proyectos, por 1o que
recurre a la planeaci®sn financiera para que 1o determine 3%
seleccione de entre distintas alternativas la forma mds

Provechosa para su obtencidédn,

IV.3.2. LA_PLANEACION FINANCIERA COMO INSTRUMENTO ADMINISTRATIVO.

La planeaci®&n financiera ademas de permitir el
aprovechamientao ‘maAximo de los recursos, traducido
consecuentemente en mayores rendimientos para la empresa,
representa un magnf{fico instrumento para la administracié&n como
resultado de que dicha planeacid&n permite una me jor coordinacidn
de las actividades de las demds funciones de la organizaci&n. La
Planeacifn financiera fija los objetivos que se persiguen al
definir 1los pPragramas de la empresa, creando con ello la

canalizacidn de todos los esfuerzos para lograr el objetivo comdn
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y evitands asi, las posibles desviaciones vy tropiezos que
pudieran suscitarse al no conocerse con exactitud las metas

propuestas,

La planeacisn financiera requiere de una herramienta
especial para establecer los Programas de acci&dn que habrd de
seguir la organizacidn, dicha herramienta se conoce con el nombre
de presupuesto y se define como: El "pronfstico de las entradas y
salidas de efectivo esperadas por  la empresa para el afo
venidero, generalmente en base mensual. Actda como instrumente de
planeacid&n financiera a corto plazo e, por medio del
presupuesto es posible determinar las metas a las cuales espera
llegar 1la empresa, creando un est&ndar @ patrdn contra el que es
pxsible medir 1los resultados reales Y conocer la trayectoria
empresarial, controlando de esta manera: 1la egjecucidn de los
planes, sus variaciones y las causas de ellas. En una palabra, 1la
planeacidn financiera €S un ainstrumento de control para la
administracifn. Por lo anterior, se puede asegurar qQue la
planeacitn representa la base para la actuacisn de los
administradores de las empresas en condiciones de constante
1incertidumbre. La incertidumbre que se experimenta dentro de las

organizaciones, se Presenta por que las decisiones que se toman

(41) GITMAN, Lavrence. "Fundamentos de administracidn
financiera". p. 756.
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presenta por que las decisiones que se toman implicanm un riesga
¥a que, dichas decisiones, estan proyectadas hacia un futuro
incierto; las decisiocnes se basan en predicciones, que resultan
en parte de hechos reales Y en parte de presunciones ocbtenidas a
través del estudio e investigaci&n de los factares interncs y
externos, que influyen de alguna manera sobre la empresa; por eso
es indispensable para la administracisn que sus decisiones, para
hacer frente al futuro, estén respaldadas por las me jores
posibilidades de exito, situacidn que se logra al ejecutar una
cuidadosa  planeacién financiera y seleccionar entre varias
alternativas, después de un rigurosao procedimiento, aquella que

Presente las mds favorables perspectivas para la empresa.

IV.2.3. DETERMINACION DE DBJETIVOS, POLITICAS Y FPREOCEDIMIENTOS.

La finalidad de 1la planeaci®n financiera es la determinaci&n
de los cbjetivos, politicas Y PpProcedimientos que deben seguirse

dentro de una empresa.

Los objetives financieros de cualquier empresa, tienen su
fundaments en el fin general de la misma que consiste en: crear y

distribuir valores materiales a sus propietarios, mediante la
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explotacidn ge 313 organizacién. Es decir, “acrecentar al max1mo

los valores de los accionistasg"

Fara lograr una maximizacidn de los valores materiales en
favor de la empresa, se requiere que su administracié&n emplee los
factores de produccidn de la manera mas eficiente. Por eso los
programas financieros de cualquier empresa Siempre deben buscar,
emplear el capital en la Proporcidn necesaria para incrementar la
productividad y los rendimientos de acuerdo con la inversi&n.
Aungque las formas de emplec del capital varlan de empresa a

empresa, los objetives son similares en todas ellas.

El hecho de proyectar los futuros Programas u objetivos, no
significa de ninguna manera qQue deban ser estos los definitivos,
pues para su determinacitn Y aprobaci&dn deberan previamente
sujetarse a investigaciones ¥ estudios rigurosos con el objeto de
conocer el grado de viabilidad Yy factibilidad, as!{ como las
condiciones que puedan afectar su realizacibn. La aprobacién

constituye en si la conclusidn de la, planeaci&n financiera.

Las politicas financieras representan las vias por las
cuales se orientan los esfuerzos para 1la consecucidn de los

abjetivos, es decir, una especie de gula de accian interior con

(42) ibidem. P. 7.

—



miras a lograr, de 1a me jor manera, los fines financieros

propuestos,

Por Ultimo, dentro de esta etapa se encuentra la
determinacidn de las procedimientos que deberan seguirse para el
desempedc de las asuntos financieros. Los procedimientos incluyen
Una serie de pasos Y <cada paso del procedimiento puede referirse
a un método. La principal razd&n por la cual cada procedimiento
debe ser detallado, es para asegurar a la administraci&n una
consistencia de aczidn. Los procedimientos no son mas que los
instructivos que indican la manera Y la secuencia para ejecutar
las Programas establecidos dentro del campa marcado por las

politicas.

V0 15 B PEOCEDIMIENTO PARA LA FLANEACION.

AdNn cuando la metodsologla aplicada por distintas empresas
para la planeacidn financiera no es del todo uniforme Y presenta
considerables diferencias, debido a la variacian de los medios en
que puede aplicarse, existen mids o menos las mismas ideas

fundamentales Para su procedimiento. Cabe mencionar que cuanto
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mas sencillas son ]ae ©@peraciones del negocio, tanto mads sencilla

resulta también su planeacisn financiera.

La planeacidn financiera requiere pronosticar Y
pPresupuestar; pronosticar en el sentidoc de determinar si son o onG
posibles, y en que grado, los cbjetivos o programas futuros de 1la
empresa; y presupuestar como medic de establecer exactamente,
después de haber sidao aprobados los programas, la forma y el
tiempo necesario en que estos se realizardn. E) Prondstico y el
pPresupuesto guardan una relacidén de interdependencia ya que, la
base para 1la elaboraci&n del Presupuesto es precisamente e)
prondstico y  ambos constituyen los medios para detallar y

formalizar los programas futuros.

El procedimiento Que se propone en este trabajo para 1la
planeaci&n de los objetivos, polliticas Y PpProcedimientos, consta

de las siguientes etapas:

l1.- Investigacidn de la informacidn basica de la empresa.

La determinacién definitiva de los objetivos financieros se
logra a través de previas investigacicnes Y predicciones de las
circunstancias que puedan afectar la realizacién de las metas. Es

pues importante, tratar el proceso que sigue la planeacid&n
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financiera para fundamentar sus decisicnes y asegurar el éxito de

sSus proyectos.

La investigaci®n consiste en obtener, procesar y analizar la
informacid&n bdsica, a fin de conocer los hechos pasados Y
presentes que tengan alguna relacidn o influencia con 1la
proyeccidn futura de los objetivos. En la etapa de investigaci®n
intervienen dos aspectos; la obtencidn de leos informes y el

Procesamiento o andlisis de ellas.,

Las principales fuentes de informacidn son: 1la contabilidad
y la estadistica interna; ambas deben proporcionar la informaci®n
necesaria, a la vez que oportuna y correcta, que sirva de base
preliminar para el proceso de investigaciSn. La contabilidad
desempefa un papel de primer orden, porque de =lla emana la

principal informacidn que da origen a la planeacién financiera.

Es evidente que de la oportunidad y calidad de los informes
contables, depende en gran parte el hecho de que las decisiones
finales sean confiables y reflejen verdaderamente una situacidn
de seguridad. Sin embargo, la informaci®&n contable por si misma
N2 satisface completamente los objetivos de la investigacidn,

pues ella sclamente presenta grupos de cuentas y datos aislados
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con los cuales no es posible llegar a formar un criterioc amplio y
precisc de la situacisn Que iInteresa en 1o particular a la
planeaci®n financiera. Paor tal motivo, y para obtener una
infarmaci®n gque cobre sentida y significaci&n, es necesario
someterla previamente a un procesamiento mediante el andlisis

financiera,

Los resultados de 1a investigaci&n, constituyen las premisas
o fundamentos en los cuales se sustentan las predicciones
financieras, que a la vez sirven de base para 1la determinacidn

definitiva de lcs cobjetivos futuros de la empresa.

2.~ FPrediccidn de la situacidn financiera de 1la empresa.

El siguiente pasa para la determinaci®&n de los objetivos de
la empresa, lo constituye la prediccidn de las condiciones que
afectan la realizaci®&n de esas metas. Fara tal caso, se cuenta ya
con una visidn lo suficientemente amplia del panorama aeneral de
la empresa, gracias a la rigurgsa investigacibn realizada

preliminarmente.

Asl como el resultads de la investigaci&n financiera es 1la
interpretaciin de los datos contables, el prondstico representa

el resultadcs de la predicci&n financiera.
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El prondstico se define como: "La anticipacidn de los
@stados de naturaleza y/o los resultados de los cursos de accidn
alternativos"“», Cgnsiste en un estudio estimativo basadoe en las
probabilidades de que los factores considerados como relevantes y
s1agnificativos, puedan afectar en alguna manera los proyectos de

la empresa.

Los factores que se consideraran para efectos de prondstico,
serdn aquellos que influyan determinantemente en la realizacian
de los objetivos proyectados. Existen dos tipos de factores que
actdan invariablemente sobre cualquier objetiva Propuesto, ellos
sn: Los factores externcs y los factores internos. Al primer
grupo pertenecen los prondsticos relacionadsoss con el medio en
donde se desarralla la empresa, tales como: estudio de mercados,
competencia, politicas gubernamentales, entre otros. En el
segundo grupo se encuentran los prondsticos relacionados con las
actividades interiores de 1la empresa como son: la Ccapacidad de
Produccidn, volumen de ventas, costo de fabricaci®n, costos de

operacidn, entre otros.

La correcta evaluacién y Ponderacisén de estos factores

determinari el grado de exactitud de las Predicciones, las cuales

€43) KAST, Freemont. "Administracidn en las organizaciones". = I
S06.
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fundamentaran )zg decisiones para establecer los objetivos de 1la
empresa.

-

S.- Seleccidn de alternativas.

El tercer pasc de la planeacisn financiera lo constituye la
selezcidn de las alternativas, procedimiento mediante el cual se
establecen definitivamente los objetivos, politicas y

procedimientos que habran de seguirse dentrc de la empresa en un

futuro determinada.

La seleczcidn de las alternativas no soclamente se refiere a
aquellas relacionadas rcon los objetivos de la empresa, Qque son
Propiamente los planes de inversi&n o de operacidn, sino que
también incluye la eleccidn de los métodos mas convenientes de
apravisiaonamienta de fondos, es decir, las formas de obtener los

recurscos econdmicos necesarios para solventar esos mismos planes.

Tomands como base los resultados de las investigaciones
realizadas previamente en relacibn con las posibilidades de
establecimients de los objetivos en el Proyecto, se llega a la
selecci&n de aquellos CUyos resultados positivos Qaranticen en

mayor medida el éxito de la empresa.
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Una vez que se hayan establecido definitivamente los
cbhjetiveos, el siguiente paso consiste en la determinacifn de la
forma que se utilizara Para la obtencién de los fondos que daran
impulss a los objetivos definidos. Fara solventar este problema,
se tendri&n que investigar y ponderar las diferentes alternativas
posibles, a fin de seleccicnar entre ellas la que represente

mayores ventajas para la empresa.

La primera seleccién corresponde a la determinacién de la
fuente de aprovisionamients de recursos, pasando posteriormente a
establecer el métods de financiamiento que habra de emplear. Las
fuentes de aprovisiconamiento mas comunes de las que se valen las
empresas para obtener fondos, se clasifican en dos grandes
grupos: fuentes internas Yy fuentes externas; la primera se
refiere a aquella mediante la cual se emplean recursos propios de
la empresa y la segunda a 1la que utiliza capital prestadc o
ajeno. Claro estd que 1a decisiin definitiva se tomara en

funcidn del tipo de la inversidn.

Ademds de atender a 1la Naturaleza de la inversi&n para
seleccionar la fuente de aprovisionamiento y la forma de
financiamiento, se deberan tener en consideracidn algunos otros
factores que determinaran, en todos caso, las mas venta josas

condiciones posibles pPara la empresa. Estos factores que
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intervienen directamente en el procesc de 1la planeacisn y
seleccidn gde 1os métodos de financiamients, se refieren al

cadlculo de'*:

a) El retorno scbre 1la inversidn: (Oue consiste en la
determinacid&n del capital que genera la empresa, con la

inversidn del propietario o accionista.

b) El plazo de recuperaci&n: E1 cual constituye, el calculo
del tiempo que tardar& 1la Eempresa en recuperar la inversifn de

Sus accionistas,

<)  El costo del financiamiento: Cue consiste en la
determinacifn del precio que la empresa debe pagar para obtener

el dinero que requiere para su operacifn.

Todas las alternativas posibles se deberdn someter a estos
cdlculos, a fin de evaluar las condiciones y conveniencias de
cada una, pues de la comparacidn de ellas habra de surgir la
decisién fipal, para elegir aquella que reuna mayores ventajas

dentro de las posibilidades de la organizacian.

€44) cfr. RACHMAN. gt.al. "Introduccién a los negocios®, p. 462,

S0s.,



140
.- Cdlculo del capital requerido para la realizacidn de les

objetivos propuestos.

La pentltima etapa de 1la planeacisn financiera corresponde a
la determinacitn del monto de capital requerido para respaldar
@cxnimicamente los praogramas u objetivos establecidos por la

administracian financiera.

Esta determinacisn se efectda mediante un calcula
matemdtico, tomando como base la paturaleza de las inversiones o
erogaciones por realizar Yy la capacidad financiera de la empresa.
Es precisa que, para un cdlculoc correcto, se cuente con una
amplia y detallada planificacid&n de las operaciones que
necesitardn fondos, Ya que es el precedente mas importante en el

Process de su determinacidn.

Hay ocasiones en Que puede presentarse el caso de que los
Programas establecidos no estén en relacidn con la capacidad
financiera de la empresa, entonces deber& procederse a modificar
o reformar, sustancial o parcialmente, esos praogramas para que se
ajusten a las limitaciones de la disponibilidad de fondos de la

empresa.
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El cadlzules de las necesidades de fondos, no es mds que una
parte integrante del prondstice general a que se hizo referencia
anteriormente; pues el pProndstico no solo establece los objetivos
de la empresa sino que determina correlativamente, mediante el
cdlculo, el monts total del capital que habr& de solventar dichos
proyectos. Ahora bien, el pronistico puede ser un valioso medio
de control como auxiliar del presupuesto financiero, vya que
servird comcs punto de comprobacidn entre los niveles Previstos y
los resultados reales. Las desviaciones importantes actdan Como
indicadores de que los programas no se estan desarrollando como
debieran, o bien que diches Planes no fueron bien pronosticados y
por ello se requiere una revisibn a la luz de las circunstancias

actuales, para corregir fallas de ejecucidn o determinarles un

nuevo cursao,

S.- Formulaci&n del presupuesto.

La planeaci&n financiera culmina con la formulacién del
Presupuesto, que representa la exprasidn monetaria de los planes
de la empresa establecidos previamente. En' otras palabras, los
programas de cperaciétn e inversi&n concretados en nmeros es a lo

que se llama presupuesto.



En base a 1o antes mencionado, se puede definir el
pPresupuesto: como la estimaci®n O previsidn de las futuras
actividades de una empresa. Los presupuestos existen para cada
darea o actividad de 1la empresa, tales coms ventas, compras,
produccidng, finanzas, entre otras. Fara efectos de este estudio

se tratard exclusivamente presupuesto financiero.

El presupuesta financiero comprende la estimacidn de todas
las fuentes de ingreso y de las aplicaciones o erogaciones en
forma de gastos o lnversiones expresados monetariamente, es
decir, que los resultades de la planeacidén constituyen en s! las
bases fundamentales en que descansa la formulacisn del
Presupuesto, pues en realidad representa el registro formal

numérico de las estimaciones de la planeaci®n financiera.

Claro esta que, para cada tipo de programa financiero se
necesita su respectivo estudio presupuestal, ya para un programa
determinads de inversidn o ercgacidn capitalizable, o bien, para
cualquier programa de operaciin que se piense realizar. E1
Presupuesto se deberd formular de acuerdo con la naturaleza del

programa especf{fico.

Se coments anteriormente, la utilidad que presenta el

Presupuesto a la administracian como instrumento de control pues,
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al determinar las metas par  realizar, le permite establecer
diferencias mediante la comparacidn antre el presupuesto y los
resultados reales para conocer las desviaciones, encontrar sus
causas y aplicar posteriormente las medidas pertinentes en cada

casco particular.

Con la formulaci&n del Presupuesto concluye la primera de
las granges atribuciones de 1la funcidn financiera, que es

Precisamente la planeaci&n de Su desarrollo.

IV.3.5. EL ASPECTO CONTABLE EN LA FLANEACION.

Coms se sefald anteriormente, la contabilidad Juega un papel
impartantisima en el desarrollo, no solo de la funcidn
financiera, sino de todas las funciocnes integrantes de la propia

empresa.

For lo tanto 1la intervenci&n de la contabilidad, en lo que
respecta a la planeaci&n financiera, estriba principalmente en la
preparaciin de aquellos estados Que pudieran servir de base en la

ejecucidin y control de los planes fipancieros que se hubieren
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determinada. Dentro de dichos estados se encuentra®™s, oo primer
lugar los estados financieros estimados, que son aquellos gque se
elaboran tamando en cuenta las cifras que arrojan las operaciocnes
programadas por los presupuestos en un periodo determinado; Yy en
segunds  lugar e] presupuesto de caja, que consiste en la
estimacidn de las entradas ¥ salidas de fondos también durante un
pericdo de tiemps determinado Y Que permite a la empresa hacer

una planeacidn de sus necesidades de efectivo.

IV.2.5.A. LDS ESTADOS FINANCIEROS ESTIMADOS.

El sistema simple de contabilidad permite registrar todas
las transacciocnes que se van realizando e informa de la posicidn
financiera y de los resultados obtenidos por la empresa. Perao
cuands el sistema de contabilidad se perfecciona, con  sus
registros completos Y bien organizados, entonces es posible
concer de antemano los resultados y la situacidn de la empresa
dentro de un periodo determinado. Esto se logra mediante 1la
preparacidn de los presupuestos financieros cuyas cifras se

resumen en los estados estimados; dichos estados muestran los

(435) cfr. GITMAN, Lawrence. op.c1t. pp. 224,233,
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resultados previstos de las operacicnes, asi{ como de la situacidn

financiera a una fecha futura.

Los principales estados financieros estimados o pro-forma,

son los siguientests:

a) E1 Ralance General Estimado.

Este estado también llamado “pro—forma" o proyectado, indica
la situaci&n financiera esperada a una fecha determinada y
constituye la culminacidn de una serie de planes y operaciones
estimadas, de tal suerte qQue si este estado no muestra una
situacid&n financiera favorable, sera necesarioc revisar las
estimacicones para mejorar o reformar aquellas que repercutan en

forma desfavorable, hasta encontrar mejores resultados.

El Balance General Estimada tiene el objetivo de presentar
las cifras que se esperan obtener en la situaci&n futura de la
empresa. Se prepara de acuerds con los programas financieres que
la empresa haya decidido realizar, tales como una expansifn o
cualquier otro Programa de inversi&dn de los Que se presentaron

anteriormente.

(4€) cfr. ibidem. PP. 224-2393,

—_—
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b) El1 Estado de Férdidas Y '3anancias Estimado.

El complementa indispensable del Balance General Estimado
viene a constituirlo, el Estado de Férdidas y Ganancias Estimado,
pues éste revela los resultados que se esperan obtener, as! como

las prabables utilidades futuras.

Al igual que el Balance General Estimado, el Estado de
Pérdidas y Ganancias Estimado puede ser presentado detalladamente
o bien en forma condensada, para unoc o para varios periodos,
tomands en cuenta principalmente el tiempo de recuperacién de las

lnversiones praoyectadas.

) Presupuesta de caja.

El Presupuesta de Caja es la base de todo el presupuesto
financiera, ya que las operaciones de la empresa dan como
resultads entradas Y salidas de fondos. Mediante el presupuesto
de caja se podran conocer anticipadamente las condiciones
financieras de la empresa, es decir, cuales serin las entradas de
dinero y cuales seran las obligaciones o salidas de efectivo, de

esta manera se podrdan planear adecuadamente las operaciones.
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IV.3.e. EL_ vaLDR ECONOMICO ASFEGADO COMO__HERRAMIENTA PARA LA

FLANEACTON FINANCIERA.

Actualmente los inversionistas Yy los gerentes se Preoccupan
por descubrir lo Que realmente les da valor 4 Sus compafilas, para
esto utilizan wuna herramienta que llaman "Valor Econ&mico

Agregado (VEA)wean

El valor econfmica 4gregado puede ser utilizado, al realizar
la planeacian financiera, comd  una herramienta que permite
asequrar que la operacién de la compafla realmente incrementa el
valor de 1la misma; empleando el wvalor econdbmico agregado las
empresas cuentan con una ventaj;a competitiva debido a que, por su
reciente aparicidn, la mayoria de los empresarios e
inversionistas atin no lo estan utilizandao, sin embargo, su empleo

se hace cada ve:z mads comin.

El valor econémico agregado dentro de las empresas, ayuda a
medir la utilidad real de una operacidn y permite realizar una
planeacié&n financiera acorde a los resul tados arrojados, con lo

cual los empresarios estan en posibilidad de tomar medidas

(47) cfr. Shawn Tully. "The Real key to Creating Wealth". pP. 24.
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encaminadas a incrementar su “"VEA" Y, por lo tanto, el valor de

su compaffa.

El valor econsmico agregado toma en cuenta el costo total de
capital de ocperaciédn que es empleado, dentro de las comparlias, en
£9Sas como: equipo pesado, bienes raices, computadoras y otras
Que se espera sean productivas a la larga; también incluye el
capital rentable, tal como efectivo, inventarios Y cuentas por
cobrar; es decir, elementos que la mayorfa de los métodos de
valuacidn no toman en cuenta. El wvalor econdmico agregado no
aparece directamente en ningdn estado financiero, sin embargo, al
determinarlo los gerentes pueden identificar si estin o no
cubriends todos Sus costos y ademas, agregando valor a las
compadlas. Ganar mdas que el costo de capital es una meta

organizacional e

Conociends el wvalor econdmico agregado, los empresarios
tienen mayores fundamentos para tomar la decisidn acertada dentro
de la planeaciédn financiera; para los inversionistas también es
impartante conccerla ¥Ya que esta ligado al precio de las

acciones.

(48) cfr. 1bidem. ps 26,
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Las acciocnes y el "VEA", se mueven Juntos hacia arriba o
hacia abajo, debidc a que el valor econbmico agregado muestra lo
que realmente es importante para los inversionistas: “la
récuperacion neta de su  capital““wm, pPor lo anterior, los
inversionistas actualmente buscan compafilas comprometidas a
1incrementar su valor econdmico agregado, para tomar la decisién

de invertir su capital en ellas.

Las perscnas encargadas de realizar la planeaci&n financiera
dentro de la empresa, deben enfocar su atencién en lograr una
recuperaciin del capital, antes de que el mismo sea cobrado. Con
esto se logra seguridad dentroc de la compafila y se presiona a
hacer mas praoductiveos los negocios con el capital que tienen, o
con menos. Por otro lado, las operaciones se deben planear de tal
manera que desaparezcan los retrasos vy se logre mayor
productividad con menos gasto de capital. Con el valor econdmico
ayregado, es posible manejar de mejyor manera el empleoc de los

gastos de operacién.

Existen 2 maneras de 1ncrementar el capital dentro de una

compan ] aeer

(49) jibides. p. 32.

(S0) cfr. idem.
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1.- Generar mads wutilidad sin utilizar mas capital.
Z.- Utilizar menos capital. Este es el método que las
compaffas han encontrado mas efectivo.
S.- Invertir el capital en proyectos con grandes
recupcraciuneé; asegurando  que los proyectos ganardn

mas que el costo total del capital que requieren.

Uno de los medios que las empresas pueden utilizar para
elevar su valor econfmico agregado, «consiste en implantar un
sistema de compensacidn para ejecutivos que permita obtener un
increments de las wutilidades de operacidn. Sobre todo, es
impartante lograr una reduccidn en la utilizaci1dn del capital
dentra de la empresa; sin embargs existen algunas variantes, por
ejempla: cuands los negocios tienen inversiones muy arandes
necesitan un plazo especial para que su valor econdmico agregado

sea positive.

No se puede saber si una cperacidn estd realmente creando
valor hasta que se le aplique el .costo wverdadero a todo el
capital empleads, en base a esto se decide utilizar el wvalor

econimico agregado.

FPara comprender me jor esta herramienta, se prasentara el

siguiente e jemplo. Supongamos que la compadfa “XYZ" cuenta con



las siguientes caracteristicas:

1.- Tiene una deuda a largo plazo por 250 millones de nuevos
pesos, al 12% de interés anual.

2.= Su capital contable es de 940 millones de nueves pesos,
Yy esta dividido de la siguiente mantera: a) capital social
p2r B30 millones de nuevos pesos y, b) utilidades retenidas

por 90 millones de nuevos pesos,

2.- La utilidad de operacidn es de 420 millones de nuevos
pesos.,

4.- El porcentaje de impuestos que paga la empresa es del
40%.

El primer pasc, consiste en determinar el coste ponderado de

capital y la manera de ocbtenerlo se presenta en 1la siguliente

tabla:
TABLA 1
‘ COSTO PONDERADO
CAPITAL EOECENTAJE  _COSTQ CAF
pasivao 250 29.172% 12,00% 3.50%
capital S0 70.83% 10.59% ¢ 7. 50%
1,200 100.00% 11..00%

(%) El costo del capital que representa el 10.59%, se determina
dividiends las utilidades retenidas de 90 millones de nuevos
pescas, entre el capital social de 850 millones de nuevos pesos.
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El costo ponderado de capital en este caso es del 11% y

representa el costo real de manejar las recursos.,

El segundo Paso consiste en sumar al capital contable de 940
millones de nuevos pesos, los pasiveos a largo plaze de 350; esto
arrsoja un total de 1,290 millones de nuevos pesaos. Este total se
multiplica Por el costo ponderada  de capital del 114, vy se

wbtiene un resultado de 142 millones de nuevos pesos,

Considerando que la utilidad de operacidn gs de 420 millones
de nuevos pesos Y Se pagan impuestos por el 40%, el tercer paso
consiste en aplicarle a la utilidad de operacidn el porcenta je
sarrespondiente de Impuestos, con lo cual se obtiene una cantidad

de 252 millones de nuevos pesos,

El dltimo Paso, que determina el valor econdmico agregado,
consiste en restarle a los Z52 millones de nuevos pesos, los 142
ubtenidos en el Segundo paso, esto arroja un VEA para la compafia

de 100 millones de nuevos pesos.,

Si el valor econdmico agregado es Positivo la operacidn
@stard creands riqueza, si por el contrario es negativo, la
*Peraciidin estars destruyends el capital y debe ser arreqglada

"dpidamente, por medio de una planeacis&n financiera adecuada. Far
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lo que, el resultado obtenidc anteriormente significa que la

Plansacitn financiera que .o yealize en l1a empresa est& arrojando
resul tados positivos, debido a que, se estd generando riqueza con

el capital invertido en la empresa.

Valor econbmico agregado es poderoso y ampliamente aplicable
ya que permite observar y entender lo que realmente esta
sucediendo en un negocioc. Si los inversionistas y gerentes
entienden lo que sucede en un negocio, sabrAn como deben planear

SUS operaciones.

Una de las ventajas del valor econdbmico agregado, es que
funZiona bien en compafifas tanto industriales como de servicios.
Son pocas las que requieren adaptaciones especiales del anilisis
bésico del wvalor econdmico agregado, como aquellas en que sus
activos se  revaluen en lugar de depreciarse, por ejemplo:

empresas de recursos naturales, bienes raices Yy otrasy,

El valor econdmico agregado es hoy en dia la idea financiera
mas novedosa, y permite que los empresarios, una vez que conocen
el "VEA" de la organizacién, realicen de mejor manera su

planeaci®n financiera.




IV.4. DIFECCION FINAMZIERA.

Coma segunds elementos de la funcifn financiera, y quiza el
mids 1mportante, se presenta la direccicn financiera que consiste,
coma su nombre 1o indica, en dirigir las actividades encaminadas
a obtener materialmente los fondos necesarios para ejecutar las

planes de inversiocnes determinados.

Asl pues, la direccidn financiera gobierna la ejecucidn de
dos actividades: obtener los recurses y aplicarlocs debidamente.
Desde luego, estas actividades se desarrollan de acuerdo con los
lineamientos previamente establecidos por la planeacidn
financiera, tanto del procedimiento que ha de seguirse para la
consecucidn de los fondos, as! como de la forma de inversidn de

los mismos.

La direccidn financiera es esencialmente de caracter
ejecutivo, puesto que su funcidn es. la de cumplir fielmente los
objetivos, polliticas Y procedimientos resultantes de la

planeacidn.

Fara el cumplimiento de la primera actividad, es decir, la

obtenzidn de las fondos, se cuenta con la fuente y el método que
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deberan aplicarse en cada caso los cuales ser&n, los que se hayan
determinads como los mas convenientes y que ademis sea posible
realizar, For 1lo tanto, la labar de 1la direccidn financiera, en
este aspecto, consiste en ejecutar esos planes, poniends a
disposicidn de la empresa los recursos que necesita para el logro

de sus objetivos,

Sin embargo, alGn cuando se tenga determinado un cureo de
accidn, no siempre es tarea facil cumplir con 1la realizaci&n de
los planes, dada su extensidn y comple jidad, sobre todo cuando se
aplican laos Procedimientos necesarios para la administraci&n de
los fondos, es Preécisd que para una correcta direccidn financiera
en la ejecucifn de los planes de inversicnes se desarrolle una

habilidosa y eficiente labor administrativa.

1V.4.1. ADMINISTFACION DE LAS INVERSIONES EN ACTIVO CIRCULANTE.

Se ha definids el capital de trabajo coma "la diferencia
entre los activos Y pasivos circulantes, y muestra la
disponibilidad del active circulante en exceso del pasivo

circulante, representando la capacidad que tiene la entidad para
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cubrir obligacicnes dentro de un agfo o del cicle financiero a

corto plazo, si éste s mayor de un arfg"en

Las disponibilidades con las que cuenta la empresa estadn
representadas por las cuentas de activo circulante, necesarias
Para la cperacisn del negocic tales como: efectivo, inventarios,

cuentas por cobrar, entre otras.

En virtud de que toda empresa requiere del capital de
trabajo para su funcionamiento. €S preciso tener en cuenta la
necesidad de calecular Y asegurar suficientemente la existencia
Jdel mismo, 4 fin de garantizarle wuna absoluta posicidn de
solvencia econdmica capaz de sufragarle todos los gastos e
lnversiones Necesarias para llevar a cabo satisfactoriamente sus

Propios proagramas operativos,

Fuesto que 1a operacidn del negocio implica gastos e
inversiones, la administracidn tendra, en todo mocmento, que
btener y manejar los fondos requeridos, mediante una eficiente

lireccian financiera.

52) MORENOD Fernéndez, Joagquin. "Las flnainzas en 1a empresa" p.
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Es evidente que las necesidades de capital de trabajo deben
tener cierta regularidad, adn en ocasiones podrfan necesitarse
mayores cantidades para fines especiales. En cualguier casc la
gestidn financiera deberd considerar ciertos supuestos basicos,

para la determinacifn del capital de trabajo's»;

1.- Naturaleza de la empresa vy tiempo del procesa de
produccidn.,

2.- Capacidad de la eémpresa para generar utilidades.

3.- Costo de financiamiento.

4.- Fotaci&n del capital de trabajo.

S.- Felacianes financieras.

La naturaleza de 1la empresa C(industrial, comercial o de
servicios) y el periodo de manufactura, influyen directamente en
la determinaci&n del capital de trabajo, pues esta sujeto a los
diferentes tipos de opeéraciin que pueden tener los negocios. Asi,
por  ejemplo, mientras que en empresas donde el proceso de
produccidn es relativamente largo, se requerirés consecuentemente
una mayor cantidad de capital para hacer frente a todos los
gastos de manufactura Y de operacidn, en tanto no se termine y se

almacene, para Que posteriormente se venda y se convierta de

(S3) cfr. GITMAN, Lawvrence. op.cit. pp. 251-252.
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nuevo en efectivo al efectuar el cobroe de la cperacidn. De
distinta manera acontece en las empresas comerciales dedicadas a
la venta de articulos de primera necesidad puestas que, por la
naturaleza de su ramo, tienen una gran demanda de productos y sus
lngresos son constantes, de tal modo que la necesidad de capital
adicional se redurce considerablemente, ¥a& que pueden trabajar con
Sus propios ingresos, al no tener que paralizar por largo tiempa

en 1nventarios su capital de traba jo.

Asl que, 1a determinaci&dn del capital de trabajo atenders,
en primer lugar, a la particular caracterfstica del tipo de

“peraciidn de la empresa.

La rotacid&n del capital de trabajo es el coeficiente que
indica cuantas veces la cantidad invertida en activo circulante
ha sido recuperada Y reinvertida nuevamente en el transcurso de
un <1clo de operaci®n. De esto s& desprende que mientras mayor es
el Indice de rotaci&n del capital de trabajo, mayor es el negocio
o el volumen de cperacicnes, que. pueden efectuarse con una
determinada cantidad del mismo. Por supuesto que este {ndice
varla en relaci®n con la naturaleza de los distintos tipos de
empresas y, adn dentroc de la misma rama, segln el grado de
actividad de la empresa y de su capacidad. Pero 1la preccupacidn

de la administracidn en este aspecto es la de superar
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constantemente sus propios indices, a fin de obtener el mayor
rendimientos posible de su capital de trabajo. La rotacisn del
capital de trabajo es un factor de primera importancia para la

determinacidn general de las necesidades operativas.

Por otro lado debe buscarse siempre la liquidez de las
partidas del activo, pues con esta situacidn ademis de obtenerse
mayores rendimientos del capital, al poderse bastar a s{ mismo,
permite a la empresa colocarse én una segura posicidn de
solvencia ya que se guarda la relaci®n entre las obligacicnes

exigibles y el active circulante.

Las relaciocnes financieras son un factor que tendra que
considerarse al integrar un capital de trabajo, puesto que
representan un valioso recurso debido a que la empresa que cuente
con un respaldos para la cobtencisn de crédito, en cualquier
momentos  podra asegurar la satisfaccitn de sus necesidades de
capital de trabajo.

Teniends presente que el capital de trabajo debe calcularse
para satisfacer las necesidades de la ocperacién normal y para las
eventualidades que se pudieran presentar, la direccié&n financiera
procedera a aplicar los procedimientos establecidos para

administrar las partidas del activo «circulante. La naturaleza
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pPrapia de cada empresa Yy las condiciones que prevalezcan,
actuardn come indicadores de los procedimientos que deban
utilizarse para determinar el capital de trabajo necesario en la

empresa.

IV.4.1.A. EFECTIVD Y VALDRES FEALIZABLES.

Una de los deberes mas importantes de la funcidn fipanciera,
es el de mantener un nivel adecuado de recursos en activeo liquido
Para satisfacer las demandas de las operaciones propias de la

empresa, ya sean de car&cter normal o extraordinarias.

S1 bien la planeaci&n financiera determina los presupuestos
de caja, la direccidn financiera deberd administrar todas las
operacicones relacionadas con efective de tal manera que su labor
se ajuste, dentro de lo posible, con las partidas de ingresos y

eégresos calculadas en dicho presupuesto.

El procedimiento para la determinacidén del monto de las
cuentas de efectivo, se relaciona con el proceso de planeacidn

financiera que cansiste ene;

(S4) FRACHMAN, g@t-al. op.cit. p. 502.
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l.- Estimar el flujo de fondos que salen del negocio  mes
& mes, incluyendo tanto los gastos de operaci®&n como las
inversicnes de capital.
2.- Estimar el flujo de fondos de todas las fuentes que
entran al negocic mes a mes.
S.- Comparar los ingresos y los egresos. S1 existen fondos
excedentes, determinar cémo utilizar esos fondos de la
manera mas productiva. Si existe deficit de fondos, hallar
la forma de reducir los egresos e incrementar los ingresos.
4.- Si se requiere financiamients externo, analizar las
fuentes alternativas y seleccionar las combinaciones de
costos miés efectivas.
S.- Establecer un sistema para controlar el flujo de

fondos y medir el retorns sobre la i1nversian.

Las partidas que puedan aumentar o disminuir la cuenta de
efectivo por la compra o la venta de activos fijos, debido a un
programa de ampliacién o Produccibn, deben tomarse en cuenta en

la farmulaci®n del Presupuesto.

FPor Gltimo deben también tomarse en cuenta las partidas que
incrementen o reduzcan las disponibilidades a causa de las

aportaciones o dividendos ¥ las inversiones o intereses, que



efectien o cobren respectivamente los Propietarios  y los

inversionistas,

Mientras que el total de efectivae esta representado
contablemente par  la cuenta de efectivo y por 1los saldos
bancarios, también se consideran Como activo l{quida las
inversiones en valores de f&r-il realizacién tales como: cualquier

inversisn en valores a corto plazo.

Cuandz la administracidn considera que sus reservas de
efective saon 1o suficientemente razonables para cubrir los
<bjetivas de “peracidn, puede muy bien optar par invertir el
exceso de efective en valores productores de ingresos con la
ventaja de poder, en caso necesario, realizarlos fdcilmente en el
mercado de valores Y estar en condiciones de hacer frente a las

eventual idades.

IV.4.1.F. INVENTAFIOS.

Las inversiones en inventarios varfan de empresa a empresa,
pues mientras que en cualquier empresa manufacturera se mantienen

varias clases de inventarics tales como: inventarios de materia
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prima, de productos en proceso, de productos terminados y de
suministros; existen otras empresas, com>  son algunas de
servicios, que realmente no tienen inventarios; < las

comerciales, que solamente tienen inventarics de mercanclas,

Fues bien, cuanao lJa naturaleza del negocio requiere
inversicones en inventarios, se encuentran comple jos Y wvariados
problemas administrativos y financieros, que presentan
particularmente cada uno de ellos. En primer lugar se deben fijar
los niveles dptimos de las existencias en almacén, para lo cual
se tienen que considerar algunos factores Que son de particular

importanciaes,

1.- El wvolumen de las existencias de seguridad que se
necesitan como proteccidn  contra las faltas de materiales
qQue interrumpan la produccidn.

2.~ Las consideraciones de economfa en las compras.

S.- Las perspectivas de cambios en los precios de los
materiales que se van a comprar.

4.- E1l volumen de pProduccidn y de ventas calculado.

S.- Los costos “perativos de mantener las existencias.

E.- Los costos del capital y su disponibilidad.

€S55) HUNT. et.al. "Financiaci&n basjca de los negocios”. pPe 57.



164

La razin aritmética de las ventas anuales entre los
inventarios da el Indice de rotacidn o el ndmero de verces que se
renueva el inventario. Este dato es de gran impartancia para la
administracisn porque le ayuda a worientar su criterio para la
determinacifn del tamafo de los inventarios por ejemplo; si el
Indice de rotacidn es relativamente bajo, debido a la lentitud de
las ventas, entonces es improcedente almacenar gran cantidad en

inventarics.

En general la meta que persigue la administracid&n en cuante
a inventarios es: mantenerlos al nivel que se ajuste mejor a las
consideraciones de rotacidn y utilidades, para cbtener el maximo

prsible de rendimients sobre la inversidn.

IV.4.1.2. CUENTAS FNFP COBRAR.

Cuand> la empresa vende sus productos a crédito crea con
ello las cuentas o efectos por cobrar, las cuales representan una

inversidn importante en tanto no sean realizados los cobros.

Pueden existir cuentas por cobrar documentadas o abiertas,

segin se haya estipulado en las condiciones de venta, aceptando o



no documentos .,

Fara determinar el nivel de inversidn en cuentas por cobrar
se consideran los siguientes factores, que son de particular

impoartanciatee .,

l1.- Las condiciones de crédito concedidas a los clientes
Que son considerados merecedores del mismo.

<.— Las politicas Y Practicas de la empresa para determinar
que clientes han de recibir crédito.

.- Las practicas de pago de los clientes al crédito.

4.- El rigor de las Politicas y de la pra&ctica de cobros del
vendedor .,

S.- El volumen de las ventas a crédito.

Evidentemente el objetivo principal de 1la administraci&n de
las cuentas por cobrar debe ser el logro de un equilibrio, que
tenga como resul tada una combinacidn del Indice de rotaci®n de
las cuentas por cobrar y los pPorcentajes de utilidades, para

obtener también el maximo de rendimiento sobre la inversi&n.,

El departamento de crédito y cobranzas tiene 4 su cargo dos

impartantes misicnes; la concesisn del credito y el cobro de las

t5€) ibidem. p. 73-80.
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cuentas. Para conceder créeditos a los clientes debe, ante todao,
asegurar en lo posible el riesgo crediticio. Para efectuar el
zobro es preciso adoptar las pollticas mas adecuadas a fin de
hacer efectivas las cuentas, una labor de vigilancia saobre los

créditos es siempre una buena medida de eficiencia.

La rotacidn de las cuentas por cobrar se calcula para
determinar las necesidades de capital de trabajo y para medir 1la
eficiencia del departamento de crédito Y cobranzas. Cuando la
edad promedic de las cuentas por cobrar excede al perlods normal
de crédito, deben buscarse las causas de esa lentitud en la
rotacidn, a fin de corregir dicha situacisn ¥y liberar el efectiva

invertido que no estaba produciendo el rendimiento debida.

IV.5. CONTROL FINANCIERD.

El control financiero, relativo a la obtenci®n e inversidn
de los recursos materiales, constituye el dltime elemento de la
funcidn financiera Y se define como: "El proceso de
retroalimentacian Y ajuste que se requiere para garantizar la

adherencia a los planes y la oportuna modificacidn de los mismos
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debida a cambiocs imprevistos" ®n

Fuesto que la funcidn de planeacidn financiera es la de
establecer los cobjetivos de la empresa, asi como la determinacid&n
de las formas de obtencidn de los recursos necesarios; y la
funcidn de la direccién financiera es la de €jecutar esos planes,
ahora corresponde al contrel financiero la funcian de vigilar y
comprobar que dichos planes sean cumplidos de acuerde con las

politicas y procedimientaos establecidos por 1la planeacién.

El control de la obtencidn de los recurscs y de la inversibdn
de ellos se ejercita por los funcionarios ejecutivos de 1la
empresa que son, por 1o general, el tesorero Yy el contralor en
qQuiénes recae no sclamente el control financiero sino qQue, como
se menciond anteriormente, ellos son responsables de toda la

funcidn financiera.

Es evidente que el control financiero constituye un elemento
de gran importancia para la administraci&n. Por ello se ha

Prestadcs especial interés en su organizacidfn y funcicnamiento.

(57) WESTON, Fred. gt.al. op.cit. p. 413.
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IV.S5.1. FASES DEL rONTFOL FINANCIERO.

La funcidn de control ests compuesta de cuatro distintas

fases:

1) Determinaci®n de las metas de operacifn.

2) Evaluacidsn de la @jecucién de los planes en relacidn con
las metas predeterminadas.

3) Aplicacidn de las medidas correctivas en caso de existir
desviaciones.

+) Compraobar la efectividad de dichas medidas correctivas,

Para saber si fueron acertadas.

La determinacién de las metas de operacidn se tratd al
presentar, dentro de 1la planeacifn financiera, la determinacién
de los objetivos de la empresa y decir que ellos constituyen el
curso de accidn de las actividades de la misma. El presupuesto
fija las metas de la operacidin expresando en términos monetarios

dichos objetivas.

Cuando la direccisn financiera pone en prdactica y dirige la
@jeiucidn de loas programas financieros, debe regularmente evaluar

y comprobar el desarrollo de los programas, mediante la
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comparacidn de los resultados de su actuacidn en relacidn con las
metas o estdndares previamente establecidos, con el objets de
conacer si existen o no desviaciones o variaciones entre ellos.
Cuando se hayan encontrads variaciones se tendra, en primer
lugar, que investigar el origen de ellas para estar en
posibilidad de aplicar posteriormente las medidas correctivas
pertinentes a cada casc en particular, a fin de lograr los
cbjetivos deseados. Peroc como no siempre son acertadas esas
medidas se procederd, por Gltimo, a verificar 1los resul tados
posteriores a las correcciones, para determinar su grado de

efectividad.

IV.5.2. INSTRUMENTOS DEL CONTROL FINANCIERO.

Fara ejercitar el control financiero, la administracién se
vale de ciertos instrumentos que le permiten vigilar el
cumplimiento de los planes de obtencid&n e inversidn de los

fondos :

1. El1 sistema de contabilidad.

2. Los presupuestos.
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3. La auditorta.

4. La estadistica.

El sistema de contabilidad permite obtener una informaci®n
bdsica de los resultados reales cbtenidos de las operaciones del
negocio en un perlods dado, de su pesicidn financiera, de 1la
forma de como se abtuvieran Y como se aplicaron los fondos. La
contabilidad permite conocer, mediante sus informes, la

efectividad de la actuacisn financiera.

Conviene por lo tanto, mantener al dfa esta herramienta
inme jorable del control, revisando periddicamente los métodos

establecidos.

Ademas de sus méritos propios, la contabilidad es un
auxiliar de los otros elementos cldsicos del control : los

Presupuestos y la estadlstica.

Los presupuestos son quiza, el mds importante instrumento
administrativo de control, pues por medio de elles se e jerce un
estricto control de todas las operaciones financieras que se
realizan en una empresa, ya que al seralar estdndares o patrones
a los que se debe llegar, es posible medir los resultados reales

de efectividad en relacidn con los resultados predeterminados en
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dichz presupuesto, con el objetos de comprobar el cumplimiento de

los planes financieras,

La auditoria actla como  medio indirecto de control
administrativao, en el sentido de que su resultado sirve, en este
case, para comprobar la autenticidad de los informes contables
que reflejan tanto. la posicidn financiera, coms el resul tado de

las operaciocnes de la empresa.

For dltimo, la estadistica expresa graficamente los
resultados de wvarios ejercicios, permitiendo conocer facilmente
la trayectoria general de la empresa, y en particular cualquier

partida u cperacifn de la misma.



CAPITULD V.

MARCD DE TEORICO PARA LA REALIZACION DEL ANALISIS FINANCIERO EN

LAS EMPRESAS.
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V.I. NECESIDAD DE INTERFFETAF LA INFORMACIDN FINANCIEFA.

La informacidn proporcionada  por el departamentc de

finanzas, es de gran importancia para la determinacidn de la
situacidn actual de 1la empresa. Sin embargo, la sola lectura de
dicha informacidn no es suficiente para detectar su situacidn
actual, es necesario realizar una interpretacidn de los

resultados financieros.

Lo antericr se aebe a que los datos obtenidos sobre la
empresa, no tendrdn significado sin realizar una interpretacifn
adecuada de los mismos., Es necesarioc que se conozca el
significad: de cada uno de los ndmeros aobtenidos anteriormente,
para determinar como afectan en la situacidn actual de la empresa
y detectar las &reas en que se presentan problemas; en base a
ello se puede establecer la acci®n que se debe tomar para
corregir los problemas detectados e incrementar con ello la

eficiencia de la empresa.

Existe un grupo de personas interesadas en la interpretacidn

de la informaci&n financiera, entre ellas:

1. Las instituciones de crédito: Estos organismos se basan

en la informacidn financiera, para determinar s1  los crédites
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salicitados por 1» empresa estin debidamente garant izados. Es

decir, para Jdoterminar 1a solvencia y liquidez de la ampresa.

2. Froveerdaves y acreedores: Se basan en la interpretacidn
e la informacidn financiera para determinar i los créaditos que
se pilensan otorgar a la empresza, estAn respaldados por las
propiedadns del pegocic o 1a aperacitn del misma.

3. Accionistas: Los accionistas utilizan l1a interpretacifn
de la infurmaci®n fipanciera, para determinar la conveniencia dea

SU 1nver=1Sn ¥ Jde su permanencia en la empresa.

4. Futuros inversionistas o pGblico en general: La utilizan
para garantizar su inversifn en la empresa, por medio de la
informaci®n financiera Yratan de visualizar el compartamients de

la empresa en ol futuro.

5. Administraderes: For medio de la interpretacitn de la
tnfarmacidn financiera, los directaores o administradores de la
empresa pueden darse cuenta de 1os resultados de su actuacitn en
2l pericds, vy la repercus:®n e dichos rosualtadss en al aspecto

financiaer: de la enpresa.
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. E1 ostadn: Due ep basa en la infarmarci®n financiera, para

determinar 12 capacidad sontributiva de la empresa.

A confinwacifn se presentar®  on omarecn tedrico para la

evaluarcidn da  la situaci®n financiera de cualquier tipo  de

empresa.

Valol. INTUEPREETACION DE LOS ESTAROS FINANCIERDS.

A traves B una  correcta interpretacidn de  lase  dates
presentadas Pn 1o estadas financieron, ez pasible detectar 1
solvencja, eciahilida veli tuabj 1idad  de la empresa en o)
pevicdn. Hlomnas o las respoestas que 3o obtienen al realizar

dichs intorprotacidn =on las eipguientepe:
I v

* Si lus yecusas can que coenta la empresa son suficienles
para cuhrir cus deadas,

# 21 oY capital e S T c55 Ao nads para cubrir la
operas At o awmirmal de 1 a empy aaa,

* La Prepere 3 fa en g se dividas el capital entre

propicrl awrias y acrecdomes,
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* La medicidn da 13 eficiencia de la direcci®n de la

empresa.

En el capitulo II se explicd el método de razones
financieras, dicho método es utilizado para realizar el andlisis
de la situacidn financiera de 1la Empresa, expresada en los
2stados financieros Y a <continuacifn se determinari&n las bases

dara la 1nterpretacidn de la informacidn obtenida a traves de

ste métoda,

Como se expuso en el capitulo II, las razones financieras
ueden estar divididas en cuatro grupos especificos, y pueden ser

Nnterpretadas de la siguiente manera:

1. Razones de liquidez.

* Solvencia inmediata: Activos Circulantes
Pasivos Circulantes

Esta razén tiene su fundamento eh que los pasivos a corto
lazo deben ser garantizados por los activos circulantes con que
A empresa cuenta en el periodo. Fara esta razén puede juzgarse
decuado un resul tade mayor que 1 y menor o igual que 2, mismo
e determinarla que los activos son suficientes para pagar las

*Udas contraidas a corto plazo en una proporcidn  adecuada. Un
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resultade mayor a puede indicar que la empresa esta
manteniends una sobreinversisn en inventarios o demasiadas
cuentas por cobrar, por lo que dicho resultado no serla
necesariamente positivo, e indicarla una necesidad de evaluar las
politicas de venta Y cobranza, as! como el nivel de inventarios

mantenidos par la empresa.

* Frueba de Acido: Activo Circulante — inventario
Fasivao Circulante

En general un resultado de 0.30 a 0.70 sera adecuado para
las empresas, sin embargo esto depender& en qran medida de las
caracteristicas especificas de las mismas. Si el resultado es
mayor a 1 significara un exceso de efectivo, que no
necesariamente serd positivo para la empresa, parque dicho
efectiva deberla ser empleado para incrementar las utilidades.
S1 por el contrario, el resultado es menar a 0.30, la empresa
estarfa en la necesidad de 1incrementar su efectivo, pudiendo
lagrarlo a través de un reajuste de sy politica de cobranza o una

disminucidn de sus 1nventarios.

2. Razones de apalancamiento.

* Deuda: Fasivo Total
Activo Total
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El resultads de esta razén jndica la fuerza que tienen el
capital propic y el ajena invertidos en la empresa. Si el
resultado fuera de 0.5, indicarfa que cada peso de active tiene
una deuda de €5 centaves conservando la empresa un margen de 35
centavas, mismos que representan seguridad crediticia para la
misma. S1 dicho resultads es mayar a 1, la empresa se verd en la
obligacidn de incrementar su solvencia, ya que los pasivas serdn

excesivos,

* Deuda-Fatrimoniac: Fasiva total
Fatrimonio

Una proporcidn de 1 a 1 entre el pasivo y el capital es
adecuada en la mayorla de las empresas. Sin embargo, si esta
razin excede este nivel, dicho resultads indicara que el capital
estd en mancs de los acreedores en una proporcidn mucho mayor a
las aportacicnes de los propietarios, por lo que 1la empresa
estard en la obligacidn de solucionar este problema por medic de
una reduccidn de sus pasivos, © bien un incremento en las

aportaciones de los accionistas.

* Cobertura de gastos fijos:

Ingreso disponible para cubrir los gastos fijos

Gastos Fijos
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Esta razfn muestra la capacidad de la empresa para harcer

frente a los gastos originados por la cperacidn normal, si el

resultads de esta razén €s menor a 1, indicarfa una insuficiencia

de capital necesario para «cubrir dichos gastos, viéndose la

empresa en la necesidad de incrementar los ingrescs destinados a
cubrirlos. En este caso €S positivo un resultado de 1.

3. Fazones de actividad.

* Rotacisn de inventarios: Costo  de Ventas
Inventaric promedic

S1 el resultads de esta razén fuera de B, indicarla que cada
pesa de los inventarios se ha vendido ese misma nOmerc de veces
en el periaodo. Para determinar el resultado adecuads para la

empresa, deben ser evaluadas Sus caracteristicas especificas.

* Fotacisn de cuentas par cobrar:

Cuentas promedic por cobrar
Ventas a crédito promedio por dfa

Un resultado de 0.30 en esta razén indicarfa que durante el
periada, por -ada Peso que es vendido 20 centavos se venden a
credito y los 70 centavos restantes son vendidos de contads. La

interpretacian de este resultade también dependera de las
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caracteristicas espectficas de la empresa, particularmente de los

plazos que otorgan sus proveedores para cubrir sus compras.

* Fotacidn de activos fijos: Ventas
Activa fijo

* Fotacidn total de actives: Ventas
Activo total

En las dos razones anteriores el resultads indicara la
pPropaxrcidn de ventas realizada por cada peso invertido ya sea en
activo fijo o en activo total. Fara determinar si el resultado es
satisfactorio para la empresa, se puede realizar un andlisis del
misma comparandslo con los resul tados obtenidos de esta misma
razdn en los periodos anteriores y tomando en cuenta la situacié&n

actual de la empresa.

4. Razones de rentabilidad.

* Margen de ganancia bruta: Ventas — Costo de Ventas
Ventas

* Margen neto de operacifn: Ingreso de operacidn
Ventas

* Margen de utilidad en ventas: Ingreso neto
. Ventas
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lLas tres razones anteriores indicaran el ingreso que se
obtiene en la empresa por cada pest que se vende, serd adecuado
un resultads que refleje para la empresa un 1ngresc conveniente
segdn sus caracteristicas particulares por lo que, para
determinar si el resultadc es adecuado, se debe analizar el nivel
de ingresos con que cuenta actualmente la empresa y si dichos
ingresos son suficientes para proparcionar las utilidades
deseadas, de lo contraric el resultado obtenido no serf{a adecuado
Yy la empresa deber& emprender acciones encaminadas a incrementar

SUs 1ngresos,

* Fetorno total de activos: Ingresc neto + interés
Total de activos

* Retornc en patrimonio: Ingresa neto
Fatrimonioc de accionistas

Esta daos razones indican que por cada pesoc invertido en
activaes o por cada pesa que los inversionistas invierten en la
empresa respectivamente, la empresa pbtiene laos ingresos que se
reflejan en el resultado de dichas razones. Mientras mds alto sea
el resultado maycres ingresos estard generando la operacidn
narmal de la empresa, un resultado de mencos de 0.30 se considera
inadecuad> en ambos casos y; que el 1ingresoc obtenids serla

minimo.
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V.1.2. INTEFPRETACION DE LOS FRESULTADOS DEL METODO DE COSTEO

EASADD EN LA ACTIVIDAD.

A través de wuna adecuada distribuci&n de los costos
indirectos relacionados con la fabricacidn de un producto, el
empresario sabe cudl es exactamente el costo en que incurre la
empresa al realizar la produccién del mismo Y puede distribuirlo

correctamente.

El método de costeo basado en la actividad, logra que los
©2stos sean distribuidos entre las actividades que realmente los
estdn originando y en la proporci®n adecuada para cada una de

ellas.

En el método tradicional de costeo la totalidad de los
costos originados por la fabricacidn del producto, es decir los
costos directos mids los costos indirectos, son distribuidos
arbitrariamente entre las activid?des necesarias para dicha

fabricaci®n.

Por otro lado, en el método de costec basado en la
actividad, se sabe la cantidad exacta de costo en que incurre

cada una de las actividades necesarias para la elaboraci®n del
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producto. Es decir, se concce exactamente el origen de los costos

asoIiados a la fabricacian de un producto.

Fara que los empresaricos estén en posibilidad dge interpretar

adecuadamente el resultado de este métcdo, la empresa deberd

establecer un estandar ., los costos totales de cada producto
para un periodc especifico. Dicho estdndar sera determinadc,
realizands un andlisis de los costos en que debe ihcuyyir la
empresa para que su producto se elabore con la calidad adecuada,
en base a ells se determinarsd el costo &ptimc en que debe

incurrir la empresa para tener un desempefic satisfactoric.

Si el costo fotal en que incurre la empresa, determinado a
través del métods de costes basads en la actividad, es inferior
al est&ndar establecido, 1la empresa estard logrands fabricar sus
productos a un costoc menor al 4ptimo por 1o que dicho resultads
sera excelente. Fero si por el contrario, el resultado es mayor
al estindar, se debera detectar la actividad o actividades que
®riginaron dicho incremento en el' costo total del proaducto Yy
buscar la causa del 1ncrementas en dicha actividad, para evitar

que en el siguiente pericds el resultadao vuelva a ser negativo.
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V.1.3. APLICACION DE LOS FESULTADOS DEL METODO DE VALOR ECONOMICO

VWFEGADO.

Es indispensable que las operaciones que se realizan en la
mpresas, contribuyan a incrementar el valor de la misma y no a

jlisminuirlo.,

Al tomar en cuenta todas las actividades en que se emplea el
@Sto total de operacién, ge obtiene un resul tado mas real scbre
'l valor de la empresa. Este método busca establecer la situacitn
eal de la empresa, de manera que se pueda optimizar el resultado

uscCand> siempre una ganancia maysr al nivel de costo de capital

mpleads dentro de la misma.

Se puede explicar 1o anterior diciende que, se debe lograr
na optimizacidn del resultads cbtenido a través de este método
educiends la utilizacié&n de capital dentro de la empresa. Con

lcha reducci®n se logrard un incremento en las utilidades de

peraciin.,

La forma de aplicar este método se explicd en el capitulo IV
ahara se realizar& wuna interpretaciin g de los posibles

*sultados que se pueden presentar.
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El empresaric buscara siempre que el resultadc arrcjads por

este método sea mayor que cero, lo cual indicard que el capital
esta recuperdndose de manera satisfactoria, es decir, se estara

incrementands el valor de la empresa.

Si por el contrarioc, el resultado es menor a cero, la
operaciin de la empresa no estara incrementands el valor de la
misma y por lo tanto se debe disminuir el empleoc de capital

dentro de la empresa por una de las siguientes maneras:

1. RFeduciendo el capital destinado a la realizacidn de rcada
aperaciin de la empresa al valor minimo posible.
2. Disminuyends sus deudas o pasivos.,

2. Mejorando las deficiencias presentadas en la planeacidn

financiera.

V.1.4. MNECESIDAD DE LA FEALIZACION DE UN ESTUDIO SOEFE LA

FLANEACION FINANCIEFA.

Una vez realizada la planeacifn financiera de todas las
operacicones que se llevar&n a cabo dentro de la arganizacidn, es

necesario que dicha planeaci®n sea interpretada correctamente
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para determinar la forma en que debe ser dirigida la funcifn
financiera, logrands una adecuacisn a los planes, procedimientos
y politicas que se estipularcon previamente al realizar la

planeacif&n.

Dentro de la empresa se debe realizar un programa de
direccidn financiera, que incluya todas las actividades
necesarias para rpaner en marcha, de manera eficiente, la
planeaci&n previamente elaborada. Este programa se realizara
tomandos en cuenta la situacisn actual de la empresa, por lo que
~ada empresa deberd tener un programa de direccidn financiera

diferente al restc de las empresas en el mercado.

Un programa de direccidn financiera deberd contener por lo

m2nos los siguientes puntas:

1. Un plan de actividades a realizar por cada uno de los
departamentos que conforman la empresa.

2. Una gufa de las politicas, ﬁracedimientos y objetivos que
la empresa debe cumplir Y que fueron determinados por la
planeaci®n financiera.

=

2. Un responsable de realizar la direccidn financiera en la

empresa.
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4. Las tareas a desempefiar por el responsable de dirigir la
funcidn financiera.
S. Una gufa ge pronisticos y presupuestos por  Area o
departamento.
€. La forma de obtenci&n y aplicacidn de los recursos
necesarios para realizar eficientemente la planeacién

financiera.

Una vez que la direccisn financiera se pone en marcha dentro
de la empresa, se deben analizar los resultados que presenta la
misma y compararlos con los prondsticos determinados en 1la
planeaczi&n financiera. Si los resultados de la empresa difieren
de manera negativa de los prondsticos, es decir, si los
resultados son menores a los que se hablan pronosticado, debera

entrar en operacifn el control financiero.

For medio del control financiera la empresa buscarai me jorar
Sus resultados y lograr que en los priximos ejercicios su
“peracidn sea equivalente a 1los pranbsticos realizados, y sean
utilizados de manera mas eficiente los recurses financieraos
invertidos. Cada empresa contara con medidas de control
diferentes, de acuerds a sus caracteristicas y tomands en cuenta
la causa del decvie de los resultados frente a los pronfsticos

elaborados.,
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V.1.5. DECISION DE CAMEIOS EN LA ESTRUCTURA DEL CAPITAL.

Generalmente la estructura del capital en las empreasas

permanece fija durante extensos periaodos de tiemps; sin embargo,

debido a las cambiantes necesidades de operacidn da las negocios,

resultante del caracter dindmico de su economia, dicha estructura

de capital es susceptible de modificarse o cambiarse ya sea

positiva « negativamente, seqgin se trata de expandir ante el

exita, como hemos visto, o bien a contraerse frente a los

fracasos,

Cuanda 1a administraci&n, por si scola, decide alterar la

estructura del capital para hacer frente a situacicnes diffciles

p2r las que atraviesa el negocia, esto representa un cambio

valuntaria; pera cuands 1la administraci&n se ve forzada, a

instancias de 1los acreedores en general o de los accionistas, a

realizar modificaciones, afn contra sus desecs, opera entonces un

cambio involuntario.

Ahcra bien, las causas que originan estos cambios pueden

estar dentro o fuera de la empresa; cuando hay cambios bruscos en

la demanda de la produccidn, o cuando la competencia es

extramadamente fuerte, adn cuando el esfuerzao y la rcapacidad de
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la administraci®n gean muy satisfactorios, es precisc efectuar

algunos cambios en la estructura del capital.

Entre las modalidades de cambios en la estructuracidn del
capital aparecen algunas formas, segdn sea el rcaso en particular
y de acuerds con las circunstancias en Que se encuentre la

empresa al momentc de efectuar una reestructuraciédn.

Estas modalidades se pueden catalcogar en las siguientes
formas:
a) Refinanciacifn.
b) Recapitalizaci&n.
<) Feajuste.

d) Feocrganizacisn.

Se comentar&n, de manera muy breve, cada una de ellas a fin

de dejar establecidas sus particularidades.

La refinanciaci&n se realiza cuando una empresa emite y
vende nuevos valores a tenedores también nuevos, cuyos productos
se aplican a la redencidn o amortizacidn de una emisién de

valores ya existente<®®>

(58) cfr. GITMAN, Lawrence. op, ¢it. p. 873.
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A diferencia de la anterior, la recapitalizaci®n consiste en

el cambio o canje de una nueva emisiSn de wvalores por otra
emisiin ya existente, peroc sin cambiar la titularidad de sus

propletarics<3®>

Estas dos medidas de reestructuraci&n generalmente son
instituidas por la propia administracidn, con el objeto de
proteger a la empresa o evitar los peligros un tanto lejanocs,

per2 persistentes de una pasible quiebra.

Un reajuste implica cambios fundamentales mis severes en la
estructuracisdn del capital, aparte de los involucrados en las dos
formas anteriores, ya que ahora, habrad que modificar la
estructura del pasivo o deuda, modificando las tasas de interés y
las disposiciones protectivas, tantoc en pasivos circulantes como

en accicones preferentes

La recrganizacién se realiza para salvar definitivamente del
fracaso a una empresa. Ella implica una revisisn general de toda
la estructura de capital del negocio; con el propdsito de volver
a alcanzar el equilibrio y las debidas proporciones entre su

activo, sus obligaciones y sus utilidades, es en una palabra,

(39) cfr. ibidem. p. S574.
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adoptar un nuevoc plan financiero que sustituya el actual cuyos

resultados no fueron favorables<®o>,

Fara la vrealizacidn de cualquiera de 1los anteriores
pProgramas se requiere, consecuentemente, como principal elemento,
de recursos econdmicos. Las distintas maneras de como obtiene la
administraczifn esos recursos serdn tratadas posteriormente, al

estudiar los distintos métodos de financiamiento.

V.1.6. FUENTES OFTIMAS DE FINANCIAMIENTO.

Las fuentes internas de financiamiento constituyen el método
mas conveniente para que las empresas satisfagan sus necesidades
de recursos. En el capitulo 11 se explicaron las posibles formas
de obtener financiamiento a traveés de este método y ahora se

explicar&d la conveniencia de cada una de sus divisiones:

1. Las aportacicnes de capital permiten a los empresarios,
consegulr  los  recursos  necesarios para la operacién de su

empresa, por medio de aportaciones realizadas por los propics

(E0) cfr, ibidem. P« 26.
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accionistas de misma, por lo que este método no constituira yn

pasivo para la empresa.

2. Las utilidades retenidas, constituyen también un método
de financiamients dptimo para la obtencifn de los recursos
necesarics en la operacid&n de 1la empresa. Pero debe tomarse en
cuenta el rendimienta requerido por los accionistas, ya que si
estos no estdn de acuerdo con la retensidn realizada, pueden

presentarse problemas en la empresa.

2. Para realizar una disminucidn de activos, se debe
realizar un andlisis que indique el activo que es necesaric
convertir en efectivo. Con el efectivo abtenide mediante la venta
de dicho active, la empresa puede financiarse sin verse en la

necesidad de endeudarse.

Fara tomar la decisi®&n de financiarse a traves de fuentes
externas, es necesaric que se realice un andlisis del método de
financiamiento mAs conveniente Y el‘plazo necesario para cubrir
el préstamo a sclicitar. Se deben tomar en cuenta las
circunstancias de la empresa y la aplicaci®n que se dara a los

recurscs obtenidos por medio del fimanciamiento.
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Si se requiere un financiamiento dirigido al capital de
trabajc de la empresa, se debe pensar en alguna de las
modalidades de crédito bancaric a corto plazo, tomando en cuenta

las caracteristicas de la empresa:

1. Si en la empresa se toma la decisidn 4q otorgar plaze

para el pag> de los clientes, se debe buscar que los proveedores
le concedan el plazo necesario para estar en posicidn de recibir
los recursos de los clientes y destinar parte de ellos al pago
del crédito concedido que los proveedores concedan. Sin embargo
debe ser analizado el descuenta que otorgarfan los mismos por el
pags de contado y tomar la decisidn qQue sea mas redituable para
la empresa, entre el pag: de contado o el crédita concedido por

los proveedores.

Z. 81 el costo de produccidn de 1la empresa es demasiado
alto, se puede optar por solicitar un pago anticipado por parte
de los clientes, estao constituird una obligacidn para la empresa
de entregarle su mercanclas en el bla:o tonvenido, pero no se
tendrian que pagar los intereses obligados en un crédito bancario
a corto plazo. Ademds este tipo de crédito constituye una

garantlfa de venta para la empresa.
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Los préstamos particulares, tanto a corts  come a largo
plaza, ya no son muy utilizados en las empresas y deben ser el
Gltima recurso de financiamienta, ya que el costo de este tipo de

préstamos es demasiadc elevado.

Far otro lado, los préstamos dirigidos a financiar la campra
de equipo o la expansidn o ampliaciin de las empresas, deben ser
selicitados a largs plazo. Este tipo de créditos se conceden
mediante una garantla que otorgue la empresa solicitante; dicha
garantla puede ser scbre un bien inmueble (hipotecario) o sobre
un bien mueble (prendario), segin las circunstancias de la

empresa.

Los empresarios también pueden optar por buscar
financiamientos a largs plazo, que no constituyan un pasivo
banzario para su empresa, es decir, que no sean préstamos
bancarios. La forma mas utilizada de las empresas para obtener

este tipo de financiamiento es la emisidn de obligaciones.

V.1.7. DECISION DE TAMBIOS EN LA ESTRUCTUFRA DE LA EMPRESA.

Cuand> la operacidn de la empresa, ha dado buenos
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resultados, y se tienen expectativas de desarrallo Sptimas, ¢
decir, se cuenta con un mercado amplic para sus productos, la
demanda crece constantemente y se piensa incrementar la linea de
productos existente. El empresario debe tomar la decisi&n de
expander su negocio, ya que con ella podra  incrementar sus

utilidades en un plaza razsnable.

For otro lado, cuando se trata de una empresa pequefa, que
n> tiene muchas posibilidades financieras de incrementar su linea
de productos y consecuentemente su demanda ¥y sus utilidades, el

empresario puede tomar una de las siguientes alternativas:

1. Combipacifn: Analizando empresas de las mismas
caracteristicas que la suya y con el mismo tipo de produccién,
para negociar con los propietarios de las mismas, buscando la
integraci&n de las empresas en una scla, con un nuevo nombre y de
mayor tamafic. Fara tomar esta decisién los empresarios deben
contar con la aprobacidén de la mayorla de sus accionistas y deben
tener muy <clara el cbhbjetive que. pretenden lograr con  esta
combinacifn.,

2. Fusi&n: Otra opcidn del empresario, es buscar empresas

grandes y reconocidas y negociar con alguna de ellas una fusidén,

es decir, la integraci&n de su empresa en la de mayor tamafo,
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Para 1o cual la primera tendria que desaparecer incorpordndose a
la segunda. Para tomar esta decisidn el empresaric debe analizar
los beneficios que obtendria con la fusidn y debe cantar con la

aprobacidin de los accicnistas de su empresa.

2. Combinaci&n: Este método se realiza a través de la venta
de acciones o activos a otra empresa, a traves de el la empresa
permanecerd con su propio nombre, perc se verd influida por la
empresa compradora, misma que podra tomar decisiones

administrativas scbhre la primera.

Otra forma de mejorar la cperacidn y consecuentemente las
utilidades de la empresa, sin verse en la necesidad de incluir a
otras persocnas en la administraci&n de 1la misma; la constituye la
reingenierla. Mediante este meétods la empresa podra redisefar su
pPprocesas productivos, de manera que se realicen las actividades

can mayor calidad, rapidez y eficiencia.

V.2, INTEFFFETACION DE LA INFOFMACION DEL DEPARTAMENTO DE

FEODUCCION.

El departamento de produccidn debe concentrarse en la
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utilizacidn total de 1a capacidad operativa de la empresa, ya gue
el costo de mantener elementos operativos, tales como maquinaria
Yy equips, ociosos resulta perjudicial para la empresa y afecta su

obtenciln de utilidades.

El departamentc de finan-as debe tomar en cuenta las
necesidades de efective del departamento de produccidn, para
decidir la cantidad de recursocos dptima para la adecuada aperacidsn
¥ la utilizaci®n satisfactoria de la capacidad operativa. Fara
realizar con éxito esta actividad, el departamento de finanzas
puede contar con el apoyo de la logfstica, ya que consiste en dar
una eficiente y satisfactoria utilizacidn al capital asignado

para la operacifn y distribucidn interna de la empresa.

En 1o que se refiere a la administraci®n de inventarios, el
departamento de produccidn se vera en la obligaci&n de realizar
una politica de inventarics que permita mantener la cantidad
suficiente tantoc de materias primas como de producto terminado,
evitando con ello un costo elevadao po; mantenimiento excesivo de
inventarios dentro de la empresa y al mism> tiempos evitando el
costo que ocasicnarlfa la insuficiencia de materias primas o de

productc terminados en un momento dado.
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Una herramienta en la que el departamento de produceidn =m
puede  apoyar para  decidir el nivel de inventarios Sptimo,
consiste en realizar prondsticos de la demanda. La realiracidn de
estas prondsticos tambidn serd de utilidad para el departaments
de finanras ya que permitird <alcular los recurscos financieros
NecCesarios para la satisfaccidn adecuada de la demanda

pronosticada.,

For dltimo, el departaments de producci®n debe buscar un
contral tanto de insumos como de produckns adecuado, ya que al
lagrarle serd utilizada de mejor manera la caparcidad aoperativa de
la empreza. Esta herramienta permitir& que las dArdenes de
produccidn sean realicadas en una secuencia Sptima para  la

2mpresa.

Vie3e INTERFRETACION DE LA [NFOFMACTON  DEL.  DEFARTAMENTO DE

FECURSOS HUMAMNNS .,

Es importantms que el capital destinads par el  departamento
de fimanras, para realizar las artividades del departamente de
recursoes humanss sea enpleado de manera eficiente, ya gque de olla
depeniera en gran medida que el personal que integre la empresa

sea del mejor nivel posihle,
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El programa de seleccidn de perscnal debe ser elaborado, de
manera que permita a la empresa contar con trabajadores realmente
capacitados y personal a nivel ejecutivo con amplia experiencia Y
conscimientos. Debido a 1o anterior, es impoartante que el capital
destinado a la seleccidn de trabajadores para la empresa sea el
suficiente para permitirle buscar el me jor personal posible; 1a

cual arrojard mayores beneficios para la empresa.

En lo que se refiere a los «costos de capacitacidng;
actualmente las empresas deben estar a la wvanguardia en
tecnologla, por lo que necesitaran tener un personal calificado
para realizar eficientemente su trabajo, debido a estoc el
empreésario se verd en la necesidad de destinar, si la situaci&n
de la empresa se lo permite, una parte de su capital a mantener a
los empleados capacitados para elaborar los productos o servicios

“on la mayor eficiencia y calidad posibles.

lLa empresa debe contar también con una dptima estructura de
sueldos y salarios, no es canvenienté que las empresas paguen un
salarioc inferior para determinado puestc que el resto de las
empresas en el mercado, sin embargo, tampoco es conveniente que
el salaric que se pague sea muy superior que el del resto de las

empresas ya que esto podrla ocasionar problemas  financieros que
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probablemente la empresa no esté en posibilidad de soportar. Por
lo anterior, es necesario que se realice un analisis de sueldos y
salarios en las empresas, para determinar si el monto gue se esta
pagands es superior o inferior al del mercado, con este andlisis
también se podrla detectar si todos los traba jos con que cuenta
la empresa son realmente indispensables para realizar un producto
de calidad, ya que de no ser asl el empresario puede optar por
suprimir estos puestos, realizado antes un andlisis del casta-

beneficio de esta situacidn,

Cabe mencionar que los trabajadores siempre deben realizar
las funciones propias de su puesta, de la me jor manera posible.
For esto es indispensable que se realice una evaluacién del
desempefc de los trabajadores, misma que les permitird conocer si
su desempefio actual va de acuerds a los estaAndares pronosticados
= s1 por el contrario el desempefo presentado es deficiente; en
cuyo> caso el trabajador deberd tomar las medidas necesarias para
mejorar su desempefio, o bien, el empresarioc podrd optar por

prescindir de sus funciones.

Por otro lado, tants los incentives financieres coma las
prestaciones, constituyen un elemento para incrementar la

mativacidn de los trabajadores o la satisfaccidén de los mismos en
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sus funciones. Por lo gue se debe analizar si la empresa se
encuentra en condiciones de proporcionar este beneficio a sus
empleados, o si por el contraric su situacidn financiera arctual
no se lo permite, en cuyo caso deber&n plantearse la posibilidad

de otorgar dicho beneficic a sus trabajadores en el futuro.

V.4, INTEFFFPETACION DE LA INFOPMACION DEL DEFARTAMENTO DE

MEFCADOTECNIA.

El éxitc de la empresa en el mercado, dependerd en gran
medida de la eficiencia que este departaments muestre en el
desempefo de sus funciones. También ec importante para la empresa
qQue el capital destinado a este departamento, esté dando los
frutos esperados, ya que de lo contrario se estarfa realizandos un

malgasto financiera.

El departamento de mercadotecﬁia tiene 1la wobligaci&n de
realizar un andlisis de los posibles proveedores de la empresa, y
elegir aquel que les afrezca un products de buena «calidad y a
buen precio. El crédito necesario para realizar el pago a dichos

proveedares  también debe ser negociado, con el apaye del
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dapar taments financiers y tomandz en cuenkta la politica de ventas
atargarda por la empresa, de manera que si la empresa esté
ofreciends plazo para el pags de 3us ventas y no cuenta con el
capikal suficiente para panar sus compras sin recibir el dinero
de las ventas, deberid puscar un plazo razonable para el pago a
sus proveesdores,

Una fume idn muy importante dosempernada por este
departaments, consiste #2n dar a conocer 21 producta en ol mercado

por 1o que 25 necesario qgue sea destinado un capital saficiente
para la premocidn del prodoacks, si dicho capital es wtilizado
aficientemente dari como resultado arandes beneficios para la

emprasa y un
el éiito del

calidad del producto, debidao

precio azignado al misma deberan ser

Glrums de los elementns Je oo

El

la «fistribucitin del produclo, para nue

aspirarhs en al mercadn, el consomidor

mismos, por 1o que la 2leccidn de  los

contribuir vin aran merdida

consncuentoments al de la empresa

increments significative en sus
pragrama de promocifn dependerad
a esto el disefo

los mas

t2 depar bamento

al 5

ventas. Sin embaraga,

en agran medida de la

del praoducto y el

convenientes.

consiste en

un products tenga el #xito

b tener fAc1l accesa al

diztribuidores arecuados

1h del departamento v

an general.



CAPITULO VI,

EVALUACION DE UN CASO PRACTICO PARA FINES DIDACTICOS.
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VI.1. DATOS GENEFALES DE LA EMPFESA A EVALUAR.

El caso que se evaluara, presenta el comportamiento de una
empresa ficticia, ubicada en nuestro pals dentro de un entorno
similar al que viven hoy en dfa las compafilas mexicanas: altas
tasas de interés reales, altos costos financieros asociados al
capital de traba jo, desplazamientos del mercado y de sus

preferencias, entre otras cosas.

VI.1.1 LA COMFAMIA.

La compafla estd dedicada a la fabricaci&dn de un producta de
use fimnal. El tipo de producto es un genero de zapato-tenis
completamente nuevo y con caracteristicas distintas a las de los
zapatos comunes. Este producto fue introducido al mercade hace un
afio, siendos la ciudad de México la primera zona donde se
comercializd con vollGmenes altos. Practicamente al misma tiempo
se introdujo en las ciudades de Guadaiajara y Monterrey donde el
mercado se muestra en crecimiento. Existen otras dos poblaciones
donde padria comercializarse el articulo: Hermosillo ¥

Yillahermosa.



205
Se cuenta con un crédito hipotecarioc de N$500,000, pactado a

una tasa del 11.5% de interées bimestral.
La empresa tiene un afoc de existencia y las decisiones

tomadas esté&n agrupadas por bimestres, siendo el 7o el bimestre

inicial. Cada bimestre contendra siempre ccho semanas.

VI.1.2 EL_PFROCESQO PRODUCTIVO.

El producto estd fabricado a partir de ciertos plasticos
conacidos con el nombre de FOLYSIL y VINISOL. Ademas se utilizan
en el proceso de fabricaci&n un conjunto de materiales
secundarias como son: anilina, hulespuma, nylon, cierres, cintas

de tela y anillos met&licos.

La compafifa cuenta con dos plantas: la primera ubicada en la
ciudad de México con mds de 200 obreros de l{nea y la segunda en
la ciudad de Guadalajara con aproximadamente 70 trabajadores en

€l proceso. Ambas estd&n organizadas por las siguientes secciones:

1. Corte: En esta seccidn ge procesa el polysil y se

obtienen los laterales.
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2. Inyeccidn: Se procesa el vinisol. El producto son suelas.
2. Ensamble: Aquf es donde se forman los juegos de bases.
4. Habilitado: En esta seccidn se fabrican las cubiertas.

S. Acabado: Por medio de las actividades de esta seccidn se

obtienen las unidades de producto terminado (upt’s).

VI.1.3 LA CAPACIDAD INSTALADA.

En el proceso productivo intervienen cuatro elementos: la

planta, la maquinaria, la manc de cbra y los materiales.

La planta es la construcci®n e instalaciones necesarias para
albergar al equipo, materiales vy personas que intervienen en la
praoduccidn. Dichas instalaciones se trataran como MODULOS y en
cada midulo hay espacio suficiente hasta para 18 madguinas
diferentes. La planta de México esta constituida por 4 médulos vy
la planta de Guadalajara es de 2 m&dulos. Al principiar sus

wperaciones  cada médulo costaba  $28,3200, pero debido a la

inflaci®n, el costo por m&dulo se ha incrementado a $50,000.

Existen 4 diferentes mdquinas gque deben ser usadas en la

fabrica, las caracteristicas de cada una son las siguientes:
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TIFD DE MARQUINA OBREROS COSTO MARUINAS PRODUCTO CANTIDAD _1
MEX GDL
Cortadora 1 N$10,E00 7 2 laterales 200
Inyectora 1 Ne7,000 22 S suelas 70
Fegadora:
Alfa € N$17,700 15 S bases 90
Beta 1 N$25,900 0 O bases 100
Costura: 1 N$2,599 25 8
Ensamble 3 2 cubiertas 150
Habilitado 10 <} bases 400
Acabado 12 3 upt's 120

Al inicio del

bimestre 7,

en la planta de México hay 219

obreros contratados que fueron asignados de la siguiente manera

durante el periodoc anterior:

Carte
Inyeccid&n 22
Ensamble 93
Habilitado 10
Acabado B7
TOTAL 2

En la planta de Guadalajara se tienen 71

/ 12 en ma&quinas de

costura y

/ 75 en 25 cuadrillas.

cuales se asignarocn de la siguiente manera:

corte 7
Inyeccidsn L
Ensamble 32
Habilitadao 3
Acabado z4
TOTAL 71

El salarioc semanal

trabajadores, los

/ 32 en magquinas de costura Y
/ 21'en 7 cuadrillas.

debe superar o igualar al

establecido que serd de $26 por obrero por semana.

salarioc minimo
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La asignaci®n de cbrercs a mdguinas es bimestral por lo que

la capacidad de produccién semanal es constante en todo el
bimestre. La forma para incrementar la capacidad de la mans de
obra sin contratar mas trabajadores es, trabajando horas extra.
Las horas extra est&n constituidas por el incremento en un dla de
trabajo: el sdbado. El auments de capacidad por asistencia en
sdbado es del 20% scbre la capacidad en turnos regulares. FPor

asistir a la planta en sdbado, un obrero cobrar& N$12.

El costo de contratar un nuevo obrerc es de N$240, para

ligquidar un trabajador se le deberAdn pagar N$220.

Fara fabricar una unidad de producto terminado se raquiere
de la materia prima que se detalla a continuaci®&n y en tales

cantidades:

1 metro de POLYSIL
200 gramos de VINISOL
8 unidades de ANILLOS metalicos

30 centimetros de HULESPUMA
E0 cent{metros de NYLON

2 CIERRES de 7 centimetros
75 centimetros de CINTA de tela
10 gramos de ANILINA
A excepcidn del polysil y el wvinisol, todos 1lo demds

materiales se deben adquirir al comienzo del bimestre, en una
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sola compra. Los costos Y Ppresentaciones correspondientes se

muestran en la siquiente tabla:

ANILLOS *Za,a con 100 anillos N$ 7.00

HULESFPUMA *rollo de 20 m N$3&.00

NYLON *carrete de 60 m N$24 .00

CIERRES *paquete con 100 cierres de N$30.00
7 cm

CINTA *rollo de 1S5S0 m N$28.00

ANILINA #bolsa de 1 kg. N$EO .00

El polysil se vende en el mercado en rollos de 20 m, en
tanto que el viniscl se encuentra en tanques de 12 kg. Para ambos

productos existen 2 distintos proveedores los cuales se denominan

A,B ¥ C y sus caracteristicas se muestran a continuacien,

FROBAEILIDAD SEMANA DE: POLITICA DE DESCUENTO:
FEOVEEDOR DE SURTIR ENVIO FAGO FORCENTAJE POLYSIL VINISOL
A 100% 3 1 O O o
b 80% 1 . 1% 150 r. 80 t.
c 100% 1 8 o} o} o)
Durante un milismo bimestre los precios se mantienen
invariables. FPara el polysil vy el _viniscl se presentan los

si1quientes precios:

PROVEEDOR A FROVEEDOR B FROVEEDOR C
FOLLO DE POLYSIL N%125.00 N$100.00 N£140.00

TAMQUE DE VINISOL N$3Z320.00 N$2E4 .00 N$270.00
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Los costos de mantener en inventario una unidad de cada
material Se presentan en a siguiente tabla, y tales costos se

tran modificando conforme la inflacion les afecte.

MATERIAL COSTO DE MANTENER EN INVENTARIO
DURANTE UNA SEMANA

1 m de FPOLYSIL N$0O,20

1 kg de VINISOL N$4 .50

1 juego de LATERALES N$0.20

1 juego de SUELAS NSO, 40

1 jueg> de BASES N$0.E0

1

Juegs de CUBIERTAS N$0,.2

Par otra parte, por cada pedido de polysil que se realice
durante el bimestre 7 se deberan pagar N$2,300 por concepto de
gastos. Por un pedido de vinisol, la erogacidn correspondiente

serd de N$E&,000,

El almacenamiento del producto terminado requiere de
condiciones especiales de temperaturas, por lo que la companfa
renta espacio en b&vedas con la temperatura regulada. La
capacidad alquilada puede ser modificada cada bimestre y el pago
correspondiente debe efectuarse a{ inicio del bimestre. EI
2spacio de almacén rentado se mane jara, por m&dulos: cada m&dulo
tiene una capacidad para 100 upt’s. La renta correspondiente a un

midulo de este tipo es de N$80O.
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Los gastos administrativos seran de %10,000 por cada m&dulo
de 1nstalacicnes de planta, perc este gasto variar& cada

bimestre.

VI.1.4. DISTRIBUCION Y TRANSPORTES.

Existen tres posibles medics de transporte para enviar upt's
de una &rea a otra: por FERROCARRIL, por AVION, Y por CAMIONES DE

CARGA.

1. TRANSFORTACION AEREA: todos los envios de producto
terminad: llegar&n en la semana siguiente a aquella en que se
efectie el envio. La tabla con las tarifas correspondientes al

séptims bimestre es la que aparece a continuacidn:

IARLA DE TAFIFAS DE CARGA AFFEA:

CIUDADES $/upt transportada
MEX GDL N$19.20
MEX MTY N$2E.40
MEX HER N$43 .20
MEX VHA N$24 .00
GDL MTY N$25.20
3DL HER N$28.80
GDL VHA N$34 .80
MTY HER N$34.80
MTY VHA N$43.20

HER VHA N$ED.ED
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Z. CAMIONES DE COFGA Y FEFFOCARFILES: En las tablas
siquientes, se detallan las caracteristicas de gctag transpartes.
Si un envle My alcanta a llegar antes de torminar el bimestre,
quedart pendiente su arribos en el siguiente, apareciendo en los
repartes bajo el tituls de "TRAMSITOS". El1 pago correspondiente a

la transportaci®n deber& realizarse, en la semana en que se

efectda el pnvin.,

Los anvios se clasificarin en pequedss si na alicanzan las
1,7 wpt®s, medianos si son de 1,000 a 2,000 y Grandes si

superan las 2,000 unidadrs,

TARLAS DE TARIFAS Y TIEMPOS DE FECOFRRIDO FARA CAMION:
(Presantada en nuevaos pesas)

CIUDADES TIEMPO DE RECORRIDO TARIFA UNITARIA
Praobabilidades Tamarno del embarque

Samanas 1 2 2 4 F & pequefic mediano grande
MEX-EDL  100% $13.00 $16.80 B15.60
MEX-MTY 10O $20.16 318.396 418.48
MEX-HER 304 S0% $17.352 $43.52 $40.80
MEX-VHA 1OO% $13.00 $16.80 $16£.32
GOL-MTY 100% $22.08 321.60 313.00
GDL-HER 50% S0% $28.72 $27.60 $26.64
3DL-YHA S07. S0%L $02.60 $32.40 $321.20
MTY-HER 0% SO% $22.60  $31.20 428,80
MTY-VHA 1007 $38.40 $57.20 504,00

HER-VHA 9507 50 $54 .80  $58.80 $57.60
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TABLAS DE TARIFAS Y TIEMPDS DE RECORRIDO FPARA FERROCARRIL : 441
(Fresentad: en nuevos pesos)

CIUDADES TIEMPO DE RECORRIDO TARIFA UNITARIA
Frobabilidades Tamafo del embar que

Semanas _1__ 2 2 4 s g 7 8 peguefico mediano grande
MEX-GDL 100% $12.20 $12.00 $10.80
MEX-MTY S0x K0% $19.69 $18.29 $14.40
MEX-HER 25% 50¥, 25% $46.32 $42.00 $39.60
MEX-VHA 0% So% $1€.80 %$15.60 s$12.72
GDL-MTY S0% Sou% $20.40 $18.00 $16.80
3DL-HER Z23% BS0% 25% $27.60 $2E£.40 $24.48
5GDL-VHA S0% S0% $32.40 $2B.B0 $24.00
MTY-HER S0% S0% $32.40 $2B.8B0 $24.00
MTY-VHA S0% SO% 2B8.40 $36.00 $28.80
HER-VHA 10% 30% 40% 20% $£3.60 $57.60 $S6.40

VI1.1.5. EL MERCADO.

Se trata de cinco mercados: unoc por cada &rea. En cada zona,
el mercadoc tiene wuna historia y tendencia diferente. Cada
bimestre se deberdn definir: el Precio, la Promocidn y 1la
distribucidn. La @inica restriccidn que existe para el precio es
que no debe exceder de N$130.00 por upt en el primer periodo. En

los periodos siguientes se fijara un precio tope diferente.

Fara promover 1las ventas se pueden utilizar dos tipos de

medios: la FUBLICIDAD y los VENDEDORES.
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La compafla cuenta con un equipc de 44 vendedores al
comienzo del bimestre 7, los cuales pueden ser asignados cada
bimestre. Es posible contratar nuevos vendedores al inicio de un
bimestre, perc hacerlo costarla NsI,OGO. Este costo es afectado

per la inflacidn.

Es posible contratar dos tipos diferentes de publicidad: a
través de la radio o por medio de la televisi&n. Un spot de
televisidn tiene un costo de N$32,000 en tantc gque una de radio
cuesta saolamente N$300. El Pago por concepto de publicidad debera

realizarse en una sola erogacidn al principiar el bimestre.

Por otra parte, para los spots de televisidn y para los de
radio en cada &rea, es necesaric definir la orientacién que se
desea de entre dos posibles: orientados a la MARCA u orientados

al FRODUCTO.

VI.1.6 LOS CLIENTES.

Los clientes directos a quien se vende, son distribuidores
locales en cada regidn. En cada area existen 4 clientes

diferentes, los cuales se denocminan por medis de letras. Ast,
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tenemos al cliente A, al B, al C y al D. Cada unc de los cuatro

clientes ofrece diferentes condiciones de compra:

CLIENTES
CLIENTE FPLAZO DE PAGOD DESCUENTO EN EL PRECIO
A CONTADO (0 semanas) 15%
B 2 semanas i
e 4 semanas 2.5%
D B semanas o%

Ly 1 - . . .
Un prondstico gde 1a demanda Que se han originado para seis
compafilas en el afo anterior, se encuentra contenido en la tabla

siguiente:

DEMANDAS PROMEDIO POR COMPARIA VEFRIF ICADAS
DURANTE EL FRIMER ARD DE DPERACION. (UPT'S)

BEIMESTRE MEXICO GUADALAJARA MONTERREY

1 3,150 1,450 270
2 5,250 2,070 950
3 £,200 2,340 1,520
4 €,750 2,440 1,920
s 7,875 3,240 2,880
3 8,300 4,030 4,100




VI.1.7 ADMINISTRACION Y MEFCADOTECNIA.

En los reportes financieros que aparecen

detallan todos los datos que conforman tanto

compafila coma los pagos y cobros que deberd

bimestre como consecuencia de accisnes tomadas

1. CUENTAS FOR COBPAR Y CUENTAS FOR FAGAR:

en esta seccidn gg
la historia de la
realizar en el 7o

con anterioridad.

CUENTAS POR COBRAR CUENTAS FOR PAGAR
SEMANA 2: N$ 146,000.
SEMANA  4: N$ 97,500, SEMANA  4: N$ 11,300.
SEMANA 6: N$ 8,500, SEMANA E: N$ 72,500.
SEMANA 81 N a. SEMANA 8: N$ EB8,0Z0.
TOTAL NS 252,000. N$ 152,820.

Z. ANALISIS DE LOS GASTOS DE VENTA Y ADMINISTRACION:

* PUBLICIDAD: (DEL BIMESTRE 6)

41 spots de televisidn

212 spots de radio en México

104 spots de radio en Guadala jara
BE spots de radio en Monterrey

-

3ASTOS ADMINISTRATIVOS:

Por 4 M&dulos de planta en México
Por 2 M3dulos de planta en Guadalajara

N$
N
N$
N$

NS
N$

114,800
£8,300
33,800
27,350

36,400
18,200




* VENDEDORES

17 en México N¢ 11,560
12 en Guadalajara N% 8,840
14 en Monterrey N% 9,350

O T HRL ..ovironesroeniNS 230,000

Esta cantidad ya fue liquidada al comienzo del €0 bimestre.

3. COSTO DE PRODUCCION DE LOS BIENES VENDIDOS DURANTE EL SEXTO

BEIMESTRE:

A) INVENTAFID DE FOLYSIL:

Inventario inicial €,105 MTS. DE N$23, 200
FOLYSIL Comprados 14,517 MTS. DE NE55, 164
Inventaric final S,122 MTS. DE N$19, 464
FOLYSIL Consumido 15,500 MTS. DE N$58,900

* COSTO DE FRODUCCION EN CORTE:

Costo del polysil consumido N$£58, 900
Manejo del inventaric de polysil y sus pedidos N$14,000
Mano de cbra y gastos varlables en corte N$ 3,150

Valor de los laterales producidos N$76,050

E) INVENTARIO DE VINISOL Y ANILINA:

Inventarioc inicial 1,272 Kgr de N$21,800
Compras 2,796 kgr de N$ES, 900
Inventario final 1,068 kgr de N$ZE,700
Consumo 2,000 kagr de N%$75,000

230 kgr de N$1Z,300
50 kgr de N$ 2,725
120 kgr de N% 6,975
150 kagr de N$ 8,050



* COSTO DE PRODUCCION EN 1

NYECCION:

Costo del VINISOL consumido
Costs de la ANILINA consumida
Mane ;o del inventario de VINISOL Yy sus pedidos

Mano de obra y gastos de fabricacidn en inyeccieq

Valor de las suelas producidas

) IMNVENTARIO DE ANILLOS Y

Inventario inicial S0,280

Compras 75,000
Inventario final 5,280
Consuma 120,000

HULESFUMA:

N$75,000

N$

8,050

N$32,000

anillos de N$3,200 7,620 mts
anillos de N%$4,800 1,200 mts
anillos de N$ 3237 4,320 mts
anillos de N$7,EE2 4,500 mts

D» INVENTARIO DE NYLON, CIERRES Y CINTAS:

Inventario inicial 15,148
17,333

Compras 2,300
]

Inventario final B,B48
£,083

Consumo 3,000
11,250

# COSTO DE FRODUCCION EN H

Costo de los ANILLOS consu
Costo del HULESPUMA consum
Costo del NYLON consumido
Costo de los CIERRES consu
Costo de las CINTAS consum
Manc de obra y gastos de f
en habilidato

mts—-N$5,3200
mts—N$2,600
mts—-N$ B51
mts—-N$ 0
mts=N$2,997
mts—=N$ 912
mts—-N$3,174
mts—-N$1,6£88

ABILITADO:

midos
ido

midos
idas
abricacidbn

53,200
(&)
232,200

20,000

Valor de las cubiertas producidas N

cierres
cierres
cierres

cierres

N$7,E63
N$4 ,748
N$3, 174
N$7,500
N$1,688

N$4 ,350

$29,123

N$72,450

N$125,400

de N$8,000
de N%$1,3208
de N%$4,5S60
de N$4,748

- N$13,300
- N$ o]
- N$ 5,800

- N$ 7,500



E) INVENTARIO DE SUELAS Y LATERALES:

Inventaric inicial 4,810 suelas de N$ 38,000 y 7,143 laterales de

N$27, 500

Juegos producidos 15,000 suelas de N$125,400 y 15,500

de N$7&,0S0
Inventaric final
N$329,526

Juegas consumidos
de N$64,024

* COSTO DE PRODDUCCION EN ENSAMBLE:

Costo de los LATERALES consumidos
Costo de las SUELAS consumidas
Manejo del inventaris de LATERALES
Mane ;o del inventarioc de SUELAS
Man> de obra y gastos variables en ensamble

Valor de las bases producidas

F)> INVENTARIO DE CUBIERTAS Y BASES:

Inventario
de N$B87,700
Juegos producidos
de N$234,701
Inventaric final
N$73,133

inicial 7,000 cubiertas de
15,000 cubiertas de

7,070 cubiertas de

N$29,000 y

5,810 suelas de N$ 47,923 y B,E43 laterales

14,000 suelas de N$115,477 y 14,000 laterales

N$ E4,024
N$115,477
NS £00
NS 1,200
N$ 53,400

N$234,701

N$12,300 y 5,315 bases

N$13,E33 y 4,385 bases de

Juegos consumidos 14,930 cubiertas de N$28,790 vy

de N$249,208

# COSTO DE PRODUCCION EN ACABADO:

Costo de las CUBIERTAS consumidas N$ 28,790
Costo de las BASES consumidas N$249,208
Mane jo del inventaric de CUBIERTAS N$ S00
Manejo del inventario de BASES N$ 1,700

Mano de obra y gastos de fabricaci®n en acabado

Valor de las unidades de producto terminado
PRDDUCIDAS.....................

N$ 44,250

N$224,448

laterales

14,000 bases

14,930 bases
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3) INVENTARIO DE FRODUCTO TERMINADO:

Inventario inicial 7,007 upt’s de N$16.21 /upt N$112,552
Unidades producidas 14,330 upt’s de N$21.73 Zupt N$324 ,448
Inventario final 4,307 upt’s de N$13.97 /upt Ns$ 98,000
Unidades vendidas 17,030 upt's de N$19.37 /upt N$340,000%

* Estos N$3240,000 corresponden al costo de producci®n de los

bienes vendidos gque aparecen en el Estado de Fesultados del Eo

bimestre.

Las 4,307 upt’'s que quedan en el inventario final estan
repartidas por 4reas as!: 2,685 en MEXICO

1,302 en GUADALAJARA
920 en MONTERREY

ESTADDO D E RESULTADOS

DEL SEXTO BIMESTRE DEL PRIMER AMO DE OPERACIONES

VENTA AS N ETA S N%17104,000
C0STO DE PRODUCCION DE LOS BIENES VENDIDOS 340,000
T I &k T BAD BRUTA N$ 764,000
GASTOS DE ADMINISTRACION 230,000
5ASTOS DE TRANSPORTACION 72,000
GASTOS DE ALMACENAMIENTO 75,000
DEFFECIACION DE LA PLANTA Y EQUIFOD ) S0,000
UTILIDAD D E OPERACION N$ 237,000
SASTOS FINANCIERDS (INTERESES FAGADOS— 40,000
INFs RECEHIDOSY T el
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS N$ 197,000
IMPUESTOS DEL BIMESTRE == 108,500

UTILIDAD NETA N$ 88,500
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* Las ventas netas de este bimestre se lograron vendiendo 17,033

unidades de products terminado en
area que siguen:
MEXICO 8,900

SUADALAJARA 4,032

MONTERREY 4,101 upt’s a N$BO.0O/upt
total 17,032 upt's
Para facilitar la toma de decisiones, se

furmatos que aparecen a continuacidn:

1. DISTRIBUCION Y CLIENTES:

SALARIO SEMANAL FOR OBFERD $

SEMANA DE
ENVID

ZANTIDAD
CUFT)

ORIGEN
CD.

DESTINO
CD.

upt’'s a N$£0.00/upt

upt’s a N$£0.00/upt

los precios y cantidades por

N$524, 000
N$241,920
N$328,080

N$1'104,000

utilizaran j.¢

TRANSFPORTE
A C o T

DONNOOUWMLE L& WGDR R - -

CLIENTE MEX
ALMAC. PROD.
TEFRMINADO MEX

DL MTY

GDL MTY

HER VHA

HER VHA




2. INFORMACION DE MERCADO:

222

MEX GDL MTY HER VHA
FPREZIO DE VENTA: N$ N$ N$ N$ N$
VENDEDOFES:
SFOTS DE RADIO:
* % A FPRODUCTO: A ¥ % %4 A
* L A MAFLCA: % rA 4 % %
SFOTS DE TELEVISION: « A PRODUCTO_____ % A MARCA____ %
VENDEDORES: CONTRATADOS
DESFEDIDOS

3. RECURSOS PRODUCTIVOS:
COMFRA DE MODULOS DE INSTALACIONES
VENTA DE MODULDOS DE INSTALACIONES
4. PROGRAMA DE PRODUCCION:
SECCION NIVEL DE FPRODUCCION HORAS EXTR

EN TURNOS REGULARES 1 2 3 4 5 &€ 7 8

CORTE

INYECIZION

ENSAMBLE

HABILITADO

ACABADO
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MARQUINARIA:

Comprar Vender
CORTADORA
INYECTODRA
MAQ. COSTURA
FEGADOFA ALFA
FESADORA BETA

6. MAND DE OBRA:

1
(3]
J

ASIGNACION DE MAR. COSTURA
A ENSAMELE
A HABILITADOD

A ACABALOD

ASIGNACION DE OBRERDS A MARUINAS:

CONTRATAR
DESFEDIR

obreros.
obreros.

>2>>PD>D

cortadoras
inyectoras
maqg. costura de ensamble
pegadoras alfa y beta

OBREROS EN CUADRILLAS DE mag. costura de habilitado

ACABADO . mag. costura de acabado..

7. MATERIALES:

Compra de materias primas

ANILINA bolsas de 1 Kg. POLYSIL

ANILLOS cajas con 100, SEMANA 1 2 3 4 S £ 7 B
ROLLOS o . =

HULESFUMA rollos de 20 mts. PROV.

NYLON carretes de €0 mts.

CIEFFES paquetes de 100. VINISOL

CINTA rcollos de 150 mts. SEMANA 1 2 3 4 5 & 7 8
TANQUES

FROV.



8. FINANCIAMIENTO:

EMITIR ACCIONES 0 FRETIRAR ACCIONES.

FFRESTAMOS A CORTO PLAZOD:
FPAGO N$ INCREMENTO N$

—_—

INVEFRSIONES A A0 DIAS:
DEFPOSITO Ns$ RETIFRO Ns$

CONCESION DE UN NUEVO FRESTAMO HIPOTECARIO:
CANTIDAD N$
BIMESTRE DE PAI0
INTERES BIMESTRAL PACTADO . %

V.1.8. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS INFORMES FINANCIEROS.

A centinuacidn g presentardn los resultados de la empresa
analizada, durante € bimestres de cperaci®n, empezando en el 7a

bimestre y hasta el bimestre 12.

La 1interpretaci®dn de dichos resultados se basa en el
andlisis de las razones financieras calculadas y el wvalor
econdmico agregado de la empresa. Los procedimientos para obtener
tants las razones financieras, como el valor econdmico agregado,
fuercn analizados anteriormente por lo gue en este capftulo no se
profundizard en el método empleado en los mismos. Todos los datos

presentados a continuacidn representan nuevos pesos.



L. Fesultados de la empresa para el bimestre 7 de operacidn:

1. ESTADD DE FESULTADOS.

Ventas netas $B32,330
Utilidad por emisifn de accicnes $0
Costo de producci&n de unidades vendidas $327,501
UTILIDAD BRUTA £564,930
bastos de venta y administracifn $207,780
Fenta de slimacene2s para upt's $53, 600
Lastos O transporte 106,248
Pa5tos de Ccontratacidn o despido de obreros 240
Depreciaciin 43,370
UTILIDAD DE OFERAZION $41,151
Intereses pagados por préstams a corto plaza $1,E1¢6
Intereses pagados por hipoteca $57,500
Intereses pagados por préstamos de emergencia S0
Intereses recibidos por 1nversiones $4,320
Gastos fTinancieras £54,796
Ferdida por retiro de accicnes S0
UTILIDAD ANTES DE IMFUESTO ($7,645)
Impuesta sabre la renta S0

UTILIDAD NETA ($7,645)



<. BALANCE SENEFAL

ALTIVD CIRCULAMTE
La Jja
[nversiones en banca
Cuentas por cobrar
Inventarios
De materia prima
De producto en procesa
Uer producta terminado
Total active circulante
ACTIVO FIJO
Flanta y eguips neta
Flanta ¥ equipo al coste
Fevaluaci14n acumulada
Depreciacidn acumulada
TOTAL DE ACTIVOS

FASIVO

Fraveedores

Frastamos a corto plazo y de emergencia
Hipoteca

impuestoas por pagar

TOTAL DE FASIVOS

CAFITAL

Capital contable
Aportaciones

Superavit paor revaluacien
Utilidades retenidas
Utilidades de bimestre
FARSIVO Y CAFPITAL

$20,171
$71,356
$109,206

600, 000
$333,400
$297,570

£35S0 , OO0
$399,413
$216 ,500

(37 ,645)

-
prapts

$E42,077
$0
$34,710
$201,433

$338,220

$701,830

$1,640,027

$25, 160
$156,609
$500, 000

30
$681,7639

$358, 268

$1,640,037
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3 )

Razones de liguidez.

Selvencia i1nmediata:

Frueba de &cioo:

Razones de apalancamiento.

Deuda:

Deuda-patrimonio:

Razones de actividad.

Fotaci14n de inventarice:

Fataci4n de cuentas por cobrar:

Fotaci&n de activeos fiyos:

Fotacidn total de activas:

Razones de rentabilidad.

Margen de ganancia bruta:

Margern net:o de cperacifng

Margen de utilidad en ventas:

Fetorns total de activos:

Fetorno en patrimonio:

. FAZONES FINANCIERAS.

£358, 255, 30

=
R

$181,768.95

756,822,232

= 4,.1€4

$181,768.95

$681,768.95

0.416

$1,640,037.04

$£500, 000,00

= 0,922

$358,255.30

$327,.500.70

= 1l.626

$201,432.98

$594,703.55

= 0.10&

652,990, 05

£832,490, 75

= ] .272

$£701,830.00

$BIZ, 990,35

= 0,554

$1,6490,037.04

$5E4,989.55

$832,450.25

$41,151.30

$8352,4990.25

($7,694,70

1=—0, 009

$B32,490.25

$55,791.30

= O,033

$1,690,037.04

($7,644,70

1==0.008

$358, 255,30



4. INTERPRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

1. Razones de liquidez.

El resultado de la razén ge solvencia inmediata indica que
se tiene capital suficiente para pagar los pasivos a corto plazo.
Sin embargo, un resultado de 5.272 resulta demasiado elevado,
ocasicnads por una inversidn considerable en inventarios, mismos
que representan un total de N$201,4323 de acuerdo a los datos
presentados en el Balance General, sin embargo la razdn principal
del resultado obtenido es la cantidad de efectivo con que cuenta

la empresa.

For otro lado, el resultado de la prueba de acido también es
demasiads elevado, representando el 4.164, con este resultado se
comprueba que la inversidn que la empresa mantiene en su cuenta

de efectivo, por un total de N$E42,077, es demasiado elevada.

2. Razones de apalancamiento.

El resultado de la razé&n de deuda indica que cada peso
invertido en activo representa una deuda de 0.416, lo cual deja
un margen de seguridad crediticia para la empresa de 0.584

centavos por cada peso invertido.
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El resultado de la raz&n de deuda-patrimonic muestra que por

cada pesc que se invierte en la empresa 0.527 centavos son
aportados por los acreedores, por lo tanto el restante 0.478 es

aportado par los propietarios.

3. Razones de actividad.

La rotacidn de inventarios indica qQue cada peso invertido en
inventarios se ha vendido 1.£26 veces en el periodo. Considerando
las caracteristicas de la empresa dicho resultado es muy bajo, ya
Que con un incremento en las ventas a crédito, se lograrfa un
increments en las ventas totales y por lo tantoc un mejor Indice

de rotacidn.,

El 1Indice de cuentas por cobrar indica que por cada peso
vendido 0O.106 se venden a crédito Yy los restantes 0.B94 son
vendidos de contads, lo cual limita demasiado las ventas de la
empresa y, por lo tanto, perjudica su posibilidad de incremento

de sus ingresos.

El resultado de la rotacidn de actives fijos muestra que por
cada peso gque se invierte en activos fijos, se obtiene una venta

de 1.272 y la rotaci®n del total de activos significa que por



cartdla peso de inversidn en actives se venden 0.544 centavos, lo

cuwal confirma aque duranta el periada, el nivel de ventas es baja.

4. Ra-ones de rentabilidad.

El margen de genancia bruta, en margen neto de operacidn vy
2l marnen e utilidad en sentas; sefalan que por cada pess que se
vendrs, la empresa tiene ingre=as por 0.633, 0.046 y -0.003, es

dacir, el nivel de ingre=ns de la empresa es insuficiente en =aste

periodo.

&
El retarno bokal doe actives y el retorno en patrimanic
muesltran ingresos de 0.0321 y —-0,008 respectivamente por cada peso

invertido ya sea en activos o en capital.,

El principal problema en este periodo, consiste en que los
ingresos de la empresa son muay hajos, 1o cwal se debe me jorar ya
sea 1ncrementando el nivel de ventas de la empresa, o bien,

Lzaranda tun me jor smplea da sus actives.



S. VALOR ECONOMICO AGREGADO.

COSTO PONDERADO

CAPITAL FORCENTAJE COSTO DE CAPITAL
Pasiva S00, 000 S8.82% 11.50% €.76%
Capital 250,000 31.18% €1.BEY 25.47%
850, 000 22.23%
1. 850,000 * 32.23% = 273,955

<. Utilidad de operacidn = 41,151
3. Impuesto = S5Y%
9. Utilidad de cperaci&n - impuestoc = 1B,518

S. VEA = 18,518 - 273,955 = - 255,437

Este resultado indica que la operacidbn de la empresa no esta
generando rigqueza, por el contrario, se esta utilizando
deficientemente el capital invertido, por lo que se debe planear
de mejor manera la utilizaci&n del capital con que cuenta la
empresa, 1o cual incrementaria el valor de la misma y

consecuentemente sus utilidades.



<. Fesultados de la compaffa al bimestre 8 de operacion,

1. ESTADO DE FESULTADOS.

Yentas netas $955,181
Utilidad por emisidn de accicnes $251,433
Costa de produccidn de unidades vendidas $3511,404
UTILIDAD BRUTA $695,210
Bastos de venta y administracién $383,342
Fenta Jde almacenes para upt’s $43, 248
Gastos de transporte 107,619
3astos de contratacidn o deéspido de obreras $18,850
Depreciaciin $76, 137
UTILIDAD DE OFERACION $ES, 414
Intereses pagados por préstamo a corto plazo %0
Intereses pagados por hipoteca $57,500
[ntereses pagados por préstamos de emergenscia 30
Intereses recibidos par inversicnes F0
Gastos financieros $57,300
Ferdida por retiro de acciones 0
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 47,915
Impuestao scbre la renta $13,942

UTILIDAD NETA ($E6,028)



Z. BALANCE GENEFAL

ACTIVO CIRCULANTE
Caja
Inversicones en banco
—uentas por cobrar
Inventarios
De materia prima
De producto en procesa
De producto terminado
total active circulante
ACTIVO F1JO
Flanta y equipo neto
Flanta y equipo al costo
Fevaluaci&n acumulada
Depreciaci®n acumulada
TOTAL DE ACTIVOS

FAEIVO

Froveedores

Fréstamos a carto plazo y oge emergencia
Hipoteca

Impuestos por pagar

TOTAL DE FASIVOS

CAFITAL

Capital cantable
Aportacicnes

Super&vat por revaluacimp
Utili1dades retenidas
Utilioades de bimestre
FASIVO Y CAFITAL

$23, 948
$168,917
162,972

$1,123,342
393,400
$436,7€1

£735, 000
$399,413
309,185

($6,028)

(4]

$610,736€

%

4

$155,419
$355,837

$1,121,952

$1,085,981

$2,207,973

$213,484
$36,977
500,000

$13,94Z2

£770,403

$1,427,557

$2,207

b

7

=
P



3. RAZONES FINANCI
Razones de liguide:.

Solvencia inmediata:

Frueba de Acido:

Razones de apalancamiento.

Deuda:

Deuda-patrimonios

Razones de actividad.

motaci1d4n de 1nventariocs:

Fotacidn de cuentas por cobrar:

Fotacidn de activos fijos:

Fotacidn total de activos:

Razones de rentabilidad.

Margen de ganancia bruta:

Margen neto de operacidn:

Margen de utilidad en ventas:

Fetorna total de activos:

Fetorno en patrimonio:

E

=

AS.

$1,121,992 =
$256,480

$766,155 =
$236,460

ST
Do

5770|4 =
$2,207,973

$513,942 =
$1,437,557

$511,304 =
$355,837

$155,419 =
$355, 181

$955,181 =
$1,085,981

$955,181 =
$2,202,973

443,777 =
$355, 181

$ES, 414
%355, 181

($6,028)=
$955, 181

$51,472 =
2,207,973

$1,437,557

0.880

(6]

0.43

0.0E8



4. INTERPRETACION DE LAS RAZIONES FINANCIERAS.
1. Razones de ligquidez.

La razdn ge solvencia inmediata indica que en el periocdo B
el nivel de créditos a corto plaza fue mas elevado, al mismo
tiempo que subieron la cuenta de inventarios y de cuentas por
cobrar. Se presentd una reduccid&n considerable de éste indice, ya
que disminuyd 0.897, es decir que con los activose circulantes se

pueden cubrir los pasivos a corto plazo de la empresa.

For otro lado, el resultado de la prueba de acido fue menor
debido al incremento de proveedores mencionado anteriormente y a

la cantidad de efectivo que mantiene la empresa.
2. Razones de apalancamiento.

La razin de deuda muestra una disminucidn de 0.416 a 0.349,
es decir que el margen de seguridad de la empresa se incrementd a
0.E51 centavos por cada peso de inv;rsibn. Lo cual se confirma
con el resultado de la razédn de deuda-patrimonio, que presenta
una aportacidn de los proveedores de 0.642, por lo que 1los
acreedores representan solamente el 0.2358 comparado con el 0.522

del periodo anterior.



3. Razones de actividad.

El Indice ue rotaci®n de inventarios baj® en este bimestre,
es decir, por cada peso invertido los inventarios se han vendido
1.437 veces en comparacidn con el periodo anterior, lo cual

indica que el nivel de ventas fue menor.

La rotacidén de cuentas por cobrar aumento de 0.106 a 0.1&3,
25 decir, por <cada peso vendido 0.162 centavos se venden a
crédito con 1o cual se observa que la empresa esta elevando su

nivel de ventas a plazo.

Con 21 resultado de la rotacidn de activos fijos y la
rotacidin total de activos se confirma el impacto que tiene para
la empresa una disminucidn en el nivel de ventas, ya que las dos

razones anteriores disminuyeron en el presente bimestre.

El margen de ganancia neta también disminuyo, en este
periods  por cada  peso invertido en la empresa se tuvieron
ingresos de 0.465. Por otro lado, ' tanto el margen neto de
operacidn como el margen de utilidad en ventas se elevaron,
aunque en un nivel muy bajo, es decir por cada peso invertido se
generan 1ingresos por 0.06B y -0.00& respectivamente, sin embargo

estos mAdrgenes siguen siendo insuficientes para la empresa.
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El retorno total de activos disminuyd de 0.034 a 0.023, lo

cual indica que por cada pesc invertido en activos la empresa
obtiene ingresos por 0.034 con lo qQue se confirma que el nivel de
ingresos de la empresa es demasiado bajo. El1 retorno en
patrimonis vefleja pérdidas para la empresa, sin embargo dichas

pérdidas son menores a las generadas en el periodo anterior.

En este bimestre el nivel de ingresos fue menor que en el
bimestre anterior, originado en parte por el incremento
presentad: en los costos de produccidn de la empresa y por los

gastos de contratacién y despido presentados.

S. VALOR ECONOMICO AGREGADO.

COSTO PONDERADO

CARITAL EORCENTAJE COsTO DE CAFITAL

Fasiva S00, 000 40.48% 11.50% 4.65%
Capital 735,000 S .51% 42.08% 29,027
1,235,000 29.68%

1. 1,235,000 * 2Z9.68% = 3E6,548

<. Utilidad de ocperacidn = £5,414

S. Impuesto = 55%

4. Utilidad de cperacié&n - impuests = 29,436

S. VEA = 29,436 - 366,548 = - 327,112
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El resultads indica gque la operacidn de la empresa no esta
generanda riqueza, y la utilizacidn del capital invertido es mas
deficiente que en el periodo anterior, ya que el resultado de el
valor econdmico disminuyd en el presente periodc. Debido a esto
es indispensable gque se el manejo del capital de la empresa sea
de manera mds eficiente Y Qque se trate de emplear el menor
capital posible en la operacisn de la empresa, sin hacer gque se

disminuya la calidad del producto.



2

1. ESTADDO DE FRESULTADOS.

VYentas netas $1,1e8,128
Utiligad por emisidn de accicnes 0
Costo de produccidn de unidades vendidas $453, 039
UTILIDAD ERUTA
Gastos de venta y administracisn $250,719
Fenta de almacenes para upt's 70,992
bastos de transporte $79,313
GCastos de contratacisn o despido de obreros $0
Depreciacidn 263,054
UTILIDAD DE OFERACION
Intereses pagados par preéstamo a corto plazo S0
Intereses pagados por hipoteca 57,500
Intereses pagados p=r preéstamos de emergencia $0
Intereses recibidas por 1nversiones 0

Bastos financieros
Férdida par retirc de acciones

UTILIDAD ANTES DE IMFUESTO
Impuesto sobre la renta

UTILIDAD NETA
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2. Fesultados de la compafia en el bimestre 9 de operacien,

$715,085

$251,011

$£57,500
$0
$133,511
$106,7491
$8€,771



2. BALAMNCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE
Laja

Ilnversi1ones en banco
Cuentas por cobrar
Inventariaos

De materia prima $35,647
De producto en proceso $103,228
De producto terminado $92,301

Total active circulante
ACTIVO FIJO
Flanta y equipc neto

Flanta y equipo al costo $8E1,671
Fevaluacidn acumulada $33'3,400
Depreciacidsn acumulada $323,677

TOTAL DE ACTIVOS

FARSIVO

Froveedores

Fréstamss a corto plazo y de emergencia
Hipoteca

lmpuestas par pagar

TOTAL FASIVOS

CAFITAL

Capital contable

Aportaciones $542,800
Superavit por revaluacian $333,413
Utilidades retenidas $309, 185
Utilidades de bimestre 86,771

FASIVO ¥ CAPITAL

240

$833, 90

$0
$207,630
237,176

cn

$1,338,771

$837, 394

$2,176,165

%150,7356
$80, 800
S5O0, 000
$106,741
®838,237

$1,237,868

$2,176,165
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Z. RAZONES FINANCIERAS.

Razones de liquide:z.

Solvencia 1nmediata: $1,338,771 = 5.782
$231,556
Fruebs de &ciogo: $).,101,595 = 4.757
$2321,556
Razones de apalancamiento.
Deuda: $838, 237 = 0.383
$2,186,845
Deuda-patrimonic: 500,000 = 0,377
$1,325,645
Razones de actividad.
Fotaciin de i1nventarios: $453,039 = 1.910

$237,176

Fotaciin de cuentas por cobrar:

$207,690 = 0.178
$1,168,128

Fotaciin de activos fi1jo0s:

$1,168,178 = 1.335
$827,594

Fotacisn total de activos: $1,168,128 = 0.534
$2,186,845

Razones de rentabilidad.

Margen de ganancia bruta: $715,089 = 0.612
$1,168,128

Margen neto oe ocperacifn: $251,011 = 0.215
$1,168,128

Margen de utilidad en ventas:

$BE6,771 = (0.0743
$1,168,128

Fetorno total de activos: $144,271 = 0,086
$2,186,845

Fetorno en patrimonio: $8E6,771 = (

$1,325,645

o
m
(]

241
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4. INTERFRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

1. Razones de liquidez.

Tantas la razfn de solvencia inmediata, com> la prueba de
4cido se incrementaron de manera considerable en este periodo por
el incrementos en la cuenta de caja que presenta la empresa, dicha
~uenta pasd de $610,73€ del bimestre antericor a $893,905 en este
bimestre. ©Con esta cantidad de efectivo la empresa estd en

dptimas condiciones de cubrir sus creéditos a corto plazo.

2. Razones de apalancamiento.

lLas razones de apalancamiento se mantuvieron aproximadamente
en el mism> nivel del bimestre anterior, debido al préstamo a
corto plazo en que incurrid la empresa en el presente bimestre.
Estas razones indican que por cada peso invertido en activo, se
tiene una deuda de 0.382 centavos Y que por cada peso que se
invierte en la empresa, los acreedores aportan 0.377 centavos y

los propietarios el 0.622 restante.
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3. Razones de actividad.

La rotacién de jpventarics se increment® en el bimestre 9 de
1.437 a 1.910, con lo que se comprueba que se ha dado mas
movilidad a los inventarios, es decir, el nivel de ventas del

presente pericodo es mayor al nivel anterior.

La rotaci&n de cuentas por cobrar se mantuvo aproximadamente
en el mismo nivel, observadndose una tendencia de la empresa a

vender preferentemente de contado.

Tanto la rotaci&n de activos fijos, como la rotacidn total
de activos tuvieron un incremento en el pericdo, indicando que
por cada pesc de inversidn en activos el nivel de wventas

observado es mayor al del pericdo anterior.

4. Razrones de rentabilidad.

Los margenes de ganancia de la empresa en el periodo se
1ncrementaron considerablemente, comparados zon el periocdo
antericor. El margen de ganancia bruta representa el 0.£12, es
decir que por cada pesc qQue se invierte en la empresa, se

obtienen ganancias brutas de 0.£12 centavos; las ganancias netas
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para el periodo son de 0.215 centavos por peso invertido y el

margen de utilidad en ventas es de 0.074 centavos.

La utilizacidn de activos de la empresa me jord
considerablemente, ya que por cada peso invertido en activeos las
ingresos generados para este periodo son de 0.066 centavos contra
0.023 del bimestre 8. Por otro lado, el retarns al patrimonio de
los acciocnistas en este pericds es de 0.065 centavos contra

(0.004) del pericds anterior.

Las resultados presentados por la empresa en el bimestre 9,
permiten obserwvar la mejorla que se puede lograr con el
tncrements en ventas que se presentd. Dicho incremento propicid

consecuentemente una elevacidn de los ingresos de la empresa.

S. VALOR ECONOMICO AGREGADO.

COSTO PONDERADO

CAPITAL PORCENTAJE COSTO DE CAPITAL

Fasivo 500,000 47 .98% 11.50% o G0 : By
Capital S42,500 52.06% SE . 397 29.,67%
1,042,000 35.18%

1. 1,042,000 » 35.18% = 366,575
2. Utilidad de operacid&n = 251,011

3. Impuesto = 55%




4. Utilidad de operaciédn - impuesto = 112,954

S. VEA = 112,954 - 3€€,575 = - 253,621

Este resultado, aunque sigue mostrands un mal mane ;o del
capital dentro de la empresa, es mejor que el presentado en el

bimestre anterior. Esto se debe, al incrementc en las utilidades

de operacidn  generadas por el incremento presentado en las
ventas. La empresa requiere un incremento en el nivel de ventas
de sus productos y una adecuada utilizacién del capital dentro de
la misma, es decir, tratar de realizar me jor las actividades de

cada departamento con la menor cantidad de recursos econdmicos

posible.



4. Fesultados de la empresa en el bimestre 10 de operacilidn.,

1. ESTADD DE RESULTADOS.

Ventas netas
Utilidad par emisidn de acciones
Costo de produccidn de unidades vendidas
UTILIDAD BRUTA
hastos de venta y administraci&n
Fenta de almacenes para upt’s
Zastos de transporte
Bastos de contratacidn o despidc de obreros
Depreciacidn
UTILIDAD DE OFERACION
intereses pagados por préstamo a corto plazo
Intereses pagadocs por hipoteca
Intereses pagados por préstamos de emergencia
Intereses recibidas por inversiones
Bastos flpancieros
Férdida por retiro de acciones
UTILIDAD ANTES DE IMFUESTO
Impuesto sobre la renta
UTILIDAD NETA

$1,223,759
0
$447,3831

$362,103
$58,752
$196,692
$0
$63,054

S0
$57,300
30
S0

$775,328

$95,3z26

$57 ,500

%0
$37,826
$28,898
$8,328



<. BALANCE GENERAL

ACTIVO CIRCULANTE
Laja
Inversiones en banca
Cuentas por cobrar
Inventarios
De materia prima
De products en procesa
De praducto terminada
Total activae circulante
ACTIVO FIJO
Flanta y equipo neto
Flanta y equipo al casto
Fevaluacidn acumulada
Depreciacifsn acumulada
TOTAL DE ACTIVOS

FASIVO

Froveadares

Frestamos a carto plaza y de emergencia
Hipoteca

Impusstos por Pagar

TOTAL FASIVOS

CAFPITAL

Capital coantable
Aportaciones

Superdvit por revaluacieq
Utilidades retenidas
Utilidades de bimestre
FASIYO ¥ CAFITAL

$41,417
$102,410
143,269

$861,671
$333,400
486,731

$542, 500
$399,413
$335, 955

$8,328

247

$645,274
$0
$286,138

$293,095

$1,224,508

$774,340

$1,998,848

$223,676
$139,478
F2E0,000

$28,838

$652,052

$1,346,783

$1,998,848
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3. FAZONES FINANCIERAS.

Razones de 1iquidez.

Solvencia i1nmediata:
Frueba de Acido:

Razones de apalancamiento.

Deuda:
Deuda-patrimaonio:

Razones de actividad.

Fotaci&n de inventarios:

Fotacif&n de cuentas por cobrar:

Fatacidn de activos fijos:
Fotacaidn total de activos:

Razones de rentabilidad.

Margen de ganancia bruta:
Margen neto de operacidén:

Margen de utilidad en ventas:

Fetorno total de activos:

Felorno en patrimonio:

$1,2249,508 =

$363,154

$931,413 =

$363, 154

$260,000 =
$1,34¢6,783

$447,831 =
$293,095

$286,128 =
$1,223,759

$1,223,759 =
$774,340

$1.223,759 =
$1,998,848

$775,928 =
$1,223,759

m
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$8,928 =

$1,223,759

$

£6,428 =

$1,958, 848

$8,928
$1,346,783

3.372

r
tn
™
w
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. 326

« 193

0.234

1.580

0,612

0.078

0,007

o
.

>
0]
(O]

0.007

248
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4. INTERPRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

1. Razones de liquidez.

Las razones de liquidez en este periodo muestran un
increments en los pasives a corto plazo, junto con un incrementa
en inventarios y una disminucidn en la cuenta de efectivo. Por lo
anterior, los resultadoas de ambas razones disminuyeron en este
pericdo, sin embargo su nivel sigue reflejando que la empresa se

encuentra en capacidad para enfrentar SUs pasivos a corto plazo.
2. Razones de apalancamiento.

Tants en la razén de deuda, como en la razén de deuda-
patrimonio también se presentd una disminucidn es este periodo.
Es decir, el margen de seguridad de la empresa para el presente
periodo es de 0.674 centaves por «cada peso invertido. Y los
acreedores proveen a la empresa de 0.193 centavos, mientras que

los propietarios participan en un 0.807.
3. Razones de actividad.

La rotacidn de inventarios en el bimestre 10 bajo 0.382, 1o

cual indica que a pesar de haberse incrementads el nivel de



ventas de la empresa, los inventarios también sufrieron un

incremento.

La rotacidn de cuentas por cobrar, subi& a 0.234, es decir,
el nivel de ventas a crédito de la empresa en este periodo es

mayor que en el pericdo anterior.

Tanto la rotaci®n de activos fijos, como la rotaci®n total
de activos se elevaron con respecto a los resultados del bimestre
anterior, es decir, la empresa esta obteniendo mayores ventas por

su inversid&n en activos fijos.

4. Razones de rentabilidad.

El margen de ganancia bruta de este periodo se incrementd
0.022 con respecto al periodo anterior y debido principalmente a
la elevacibn de las ventas de este pericdo. Por otro lado, el
margen neto de operacibn y el margen de wutilidad en ventas
sufrieron un decremento considerable, es decir, los ingresos de
la empresa en este periodo fueron menores a los ingresos
generados en el periodo anterior, debido al incremento presentado

en los gastos de venta y administracién, asi! como el incremento

en gastos de trasporte de este periodo.
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Debido a la disminucidn yg ingresos, tanto el retorno total
de activos como el retorno en patrimonio disminuyeron también en

este periodao, es decir, la inversi®&n tante en activos como en

capital generaron un retorns menar al del periodo anterior.
En resumen, el principal problema de 1la empresa en este
periodo fue su incremento en gastos de venta, administracidn Y

transporte, as{ como su elevaci®n de inventarios.

S. VALOR ECONOMICO AGREGADO.

COSTO PONDERADOD

CAPITAL PORCENTAJE COSTO DE CAPITAL
“asivo 260,000 32.42% 11.90% 3.72%
~apital 942,500 67 .64% 72.98% 49.36%

802,000 i 53.08%

1. B02,000 # 53.08% = 425,701
Z. Utilidad de operaci&n = 95,326
3. Impuesto = S5% )

4. Utilidad de cperaci®n - impuesto = 42,897

S. VEA = 42,837 - 425,701 = - 382,804

Con estos resultados se comprueba que el incremento en
jJastos de operacifin de la empresa, causaron una disminuci®n

onsiderable de ingresos. Es decir, se estd haciends una mala
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distribucidn del capital dentro de la empresa y se estd gastando
en una proporcidn superior a lo que se deberla utilizar, por lo
que se debe hacer una disminuci®n del capital empleadc en 1la
empresa, sobre todo en gastos de venta, administracién vy

transportes.



S. Fesultados dz la empresa en el bimestre 11 de oparacidn,

1. ESTADO DE RESULTADODS.

Ventas netas $1,224,145
Utilidad por emisid&n de accicnes $0
Costo de produccidn de unidades vendidas $449,520
UTILIDAD BRUTA
Bastos de venta y administracién $343,718
Fenta de almacenes para upt’s $65,758
Gastos de transporte $219,395
3astos de contratacidn o despido de cbreros $0
Depreciacifan $63,053
UTILIDAD DE OFERACION
Interases pagados por préstame a corto plazo B0
Intereses pagados por hipoteca $29,300
Intereses pagados por préstamos de emargencia $0
Intereses recibidos por inversiones %0

Bastos financieros
Ferdida por retiro de accicones

UTILIDAD ANTES DE IMFUESTO
Impuesta sobre la renta

UTILIDAD NETA

774,624

$82,698

$29, 300

$0
$52,798
$36,384
$16,414



Z. BALANCE GENEFAL

ACTIVO CIRCULANTE
Caja
Inversiones en banco
Luentas por cobrar
Inventarias
De materia prima
De producto en proceso
De producto terminado
Total active circulante
ACTIVO F1JO
Flanta y equipo neto
Flanta y equipa al costo
Fevaluacifn acumulada
Depreciacidn acumulada
TUTAL DE ACTIVOS

FASIVOD

Froveedores

Fréstamos & corto plazo Y ©e emergencila
Hipoteca

Impuestos por pager

TOTAL PASIVOS

CAFITAL

Capital contable
Aportaciones

Superdvit por revaluacimp
Utilidades retenidas
Utilidades de bimestre
FASIVO ¥ CAFITAL

$39,167
$37,959
$170,715

$861,E70
$399, 400
449,403

$542,500
299,400
$404 ,883
$16,414

kot
w
N

$558,295

$0
296 ;997
$307,841

*1,163,133

$811,667

$1,974,800

$202,809
$112,410
$260,000
$36 , 384
$611,603

$1,363,197

$1,974,800
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3. FAIZONES FINAMNCIERAS.
Razones de liquide:z.

Solvencia 1nmediatas $1,162,133 =
$315,219

Frueba de Acido: $855,292 =
$315,219
Razones de apalancamiento.

Deuda: $E£11,603 =
$1,374,800

Deuda-patrimanios $ZE0,000 =
*1,363,197

Razones de actividad.

Fotaciin de inventarios: $443,520 =
$307,841

Fotacidn de cuentas por cobrar:

$296,337 =
$1,224,145

Fotacidn de activos fijos: $1,224,145 =
$811,667

Fotacid4n total de activos: $1,224,145 =
$1,374,800

Razones de rentabilidad.

Margen de ganancia bruta: $774,624 =
$1,224,145

Margen neto de operacidn: $82,698 =

$1,224,145
Margen de utilidad en ventas:
16,414 =
$1,224,145

Fetorno total de activos: $45,314 =
$1,374,800

Fetarna en patrimonio: $16,414 =
$1,363,197

1
w
w

Q.191

1.480



4. INTERFRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

1. Razones de liquidez.

Tanto la razdn de sclvencia inmediata, como la prueba de
d4cido sufrieron un incremento en este bimestre ocasionado por la
disminucidn de la deuda a corto plazo. Es decir, se sigue
coentands con suficiente efectivo para pagar los préstamos a corto

plazo de la empresa.

2. Razones de apalancamiento.

Las razones de apalancamiento se mantuvieron aproximadamente
en el mismo nivel que el bimestre anterior, es decir, la mayorla
del capital que se wutiliza en 1la empresa proviene de los
propietarios de la misma. La empresa hasta el momento ha

presentads muy poco apalancamiento.
3. Razones de actividad.
La rotacidn de inventariocs baj& respecto al bimestre

anterior de un 1.528 a un 1.460, esto fue causado por el

Lncrements en inventaricos que tuvo la empresa. Dicho incremento
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afecta las utilidades de la empresa porque representa un costo

significativo para la misma.

La rotacidn de cuentas por cobrar se elevd en 0.010 centavos
por  peso  vendido, respecto al bimestre 10, es decir que la
politica de ventas a crédito se mantuve aproximadamente en el

mismo nivel en el presente bimestre.

Tanto la rotaci®n de activos fijos, como la rotaciédn total
de activos se mantuvieron en el mismo nivel, aproximadamente, que
el periodo anterior, ya que las ventas de ambos periodos fueron

aproximadamente las mismas.

4. Razones de rentabilidad.

Los margenes de ganancia de la empresa presentaron un
resultado de 0.633 para el margen de ganancia bruta, ©0.0€8 para
el margen neto de operacidn y 0.013 para el margen de utilidad en
ventas. Estos resultados son dados por el nivel de ventas
mantenida en el bimestre 11 Yy por los elevados gastos

d

administrativos que sigue manteniendo la empresa.

El resultado de la raz&n de retorno total de activos

presenta un I{ndice de 0.023 de ingresos por cada peso que se
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invierte en activos, sufriends una disminucién con }especto al
pericodo anterior, cocasionada por el incremento en activo fijo e

inventarios de la empresa en el presente bimestre.

La razén de retorno en patrimonio presenta ingresos por
0.012 centavos para cada peso invertido por los accionistas de la
empresa, este resultado aunque es mayor que en el bimestre
anterior representa ganancias muy bajas para los accionistas de

la empresa.

En este bimestre se confirma el pPerjuicio en los ingresos de
la empresa, ocasicnado por los elevados gastos de operacién e

inventarios mantenidos en el bimestre.

S. VALOR ECONOMICO AGREGADD.

COSTO PONDERADO

CAPITAL EQRCENTAJE C0STO
Fasiva 260,000 32.42% 11.50% 3. T2%
Capital o942, 500 €7 .60% 74.63% 20.44%
802,500 S4.16%

—
.

BOZ,S500 = S4.16% = 434,634

K

- Utilidad de cperacit&n = 82,698

W

. Impuesto = S5%

9. Utilidad de cperaci&n - impuesto = 37,214
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14 - 434,634 = - 397,420

En el bimestre 11 se observa que la empresa continda
haciendo mala utilizacidn del capital invertido, esto ocasicna
que el margen de ingresos N pueda elevarse de manera
satisfactoria. Es posible afirmar, con los resultados presentados
hasta el momento, que la actividad del departamento de produccisin
de la empresa no ha sido satisfactoria, ya que los gastos

ocasionados por dicho departamento son demasiado elevados.

La empresa requiere una disminuci®&n en el capital utilizado
dentro de la misma, de manera que se realicen las actividades de
cada departaments de la manera mAs eficiente Y con la menor

utilizaci®n de recursos financieros.



€. Fesultados de la empresa en el bimestre 12 de operaci

1. EETADO DE FESULTADOS.

ventas netas $1,445,733
Utilidad por emisidn de acciones $0
Costo de produccidn de unidades vendidas $567,€667
UTILIDAD EFUTA
Gastos de venta y administracién $226,703
Fenta de almacenes para upt’s $59,985
Gastos de transporte $195,562
Gastos de contratacién o desp1du de obreros $0
Depreciacidén $6£3,053
UTILIDAD DE OFERACION
Intereses pagados por préstamo a corto plazo $5,775
Intereses pagados por hipoteca $29,900
Intereses pagados por préstamos de emergencia ($7,2352)
Intereses recibidos par inversiones $0

Sastos financieros
Férdida por retiro de accicnes

UTILIDAD ANTES DE IMFUESTOD
Impuesto scobre la renta

UTILIDAD NETA

ZE0O

A4n.

$878, 065

$332,760

$28,324
$0
$304,436
sleg,zna
$142,233



2. BALANCE GENERAL

ACTIVO CIFRCULANTE
i-aja
Inversiones en banco
Cuentas por cobrar
Inventarios
De materia prima
De praoducto en process
De producto terminado
Total active circulante
ACTIVO FIJO
Flanta y equipa netao
FPlanta y equipo al costao
Fevaluacid&n acumulada
Depreciacidn acumulada
TOTAL DE ACTIVOS

FASIVO

Froveedores

Fréstamos a corto plazo y de emergencia
Hipoteca

Impuestos por pagar

TOTAL PASIVOS

CAFITAL

Capital contable
Apartaciones

Superdvit por revaluacian
Utilidades retenidas
Utilidades de bimestre
FASIVO Y CAFPITAL

$74,101
$100, 203
$102,S1&

$BE1,670
$333,400
$512,455

$542,500
$393,400
$421,297
$142,233

$791,578

%0
$3324,630%
$276,826

$1,403,040

$748,615

$2,151,655

$242,663
$111.,352
$130,000
$162,203
$E4E,224

$1,505,430

$2,151,655



2. RAZDONES FINANCIERAS.
Rarones de liquide:z.

Solvencia inmediata: $1,403,040 = 3,963
$354,021

Frueba de Acido: $1,126,214 = 32.181

354,021

Razones de apalancamiento.

Deuda: $646,224 = 0.300
$2,151,65%
Deuda-patrimonio: $130,000 = 0.086

——
$1,505,430

Razones de actividad.
Fotacidn de inventarios:

$SE7,667 = 2.051
$276,826

Fotacidn de cuentas por cabrar:
$334,636 = 0.221
$1,445,733
Fotaciin de activos fijos: $1.445,733 = 1.931
$748,615

Fotacidn total de activoe: $£1,445,733 = 0.672
$2,151,655

Rarones de rentabilidad.

Margen de ganancia bruta: $6878,065 = 0.607
$1,445,733

%]

Margen neto de cperacifn: $332,760 = 0.230
$1,445,733

Margen de utilidad en ventas:

$142,233 = 0.098
$1,445,733

Fetorno total de activos: $170,557 = 0.079

$2,151,655

Fetorno en patrimonic: $142,233 = 0.0399
$1,505,430
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4. INTERFRETACION DE LAS RAZONES FINANCIERAS.

1. Razones de liquidez.

La prueba de solvencia inmediata, asf como la prueba de
Adcido sufrieron un incremento en el bimestre 12 de operacidn
ocasionados por el incrementc en la cuenta de efectivo y de
cuentas por cobrar. A partir de estos resultados es posible
afirmar que la empresa se mantuvoe con un nivel de solvencia
adecuado durante todos los periodos analizados, sin embargo, los
gastos ocasionados por la ocperacidn de la empresa limitaron el
nivel de ingresos obtenidos por la misma a lo largo de los

bimestres analizados.

2. Razones de apalancamiento.

Los resultados de la razédn de deuda presentados por 1la
empresa a lo largo del pericdo analizado, muestran un nivel de

seguridad crediticia adecuado para la misma.

Por cada peso que se invierte en la empresa para el bimestre
12 de ocperacidn 0.30 centavos fueron obtenidos a crédito y los

0.70 restantes pertenecen a la propia empresa.
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La razbn ge,da-patrimonio confirma lo anterior al presentar
un apalancamiento de 0.0BE centavos por cada peso de capital que
se invierte en la compaffa. Es decir, la empresa analizada evitd
incurrir en préstamos a corto plazo ya que contaron, durante el
perioda analizado, con capital suficiente para hacer frente con
Sus propios recursos a las necesidades de capital originadas por

la coperaci&n de la empresa.

3. Razones de actividad.

En el dltimo bimestre de operaci®n analizado, la rotacié&n de
inventarios presentd un incremento considerable al aumentar de
1.460 del bimestre 11, & 2.051 en el W#ltimo bimestre. Este
resultado indica que por cada peso que la empresa invierte en
inventarios, éstos se han vendido 2.051 veces. A pesar de que el
incremento de ésta razén es considerable, el nivel de inventarios
sigue siendo elevado por lo que la empresa requiere una
intensificacidn de su esfuerzo de ventas para lograr un
incremento satisfactorio en las mismas.

Uno> de los elementos que puds ocasionar que el nivel de
verntas de la empresa no se elevara durante los bimestres
aenalizados, fue su pollitica de cuentas por cobrar. Al no otorgar

plazo a sus clientes para liquidar sus compras la empresa no
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logra incrementar su mercado, ya que mu-hos clientes potenciales
preferirdn efectuar sus compras en otras compadlas. El nivel de
ventas a crédito en el bimestre 12 es de 0.231 centavos por peso

vendido.

En el bimestre 12 la empresa logrd mayores ventas, por lo
que su nivel de rotaciédn de activos fijos y de rotacidn de

activos totales se incrementd a 1.931 y 0.672 respectivamente.

4. Razones de rentabilidad.

A pesar del incremento en ventas mencionado anteriormente,

la empresa no 1ogrd jncrementar su margen de ganancia bruta como
consecuencia de  los elevados costos de produccidn  que se
mantuvieron durante el periodo. El margen de ganancia bruta
indica que por cada peso vendido, la empresa logra ganancias
brutas de 0.€07 centavos, es decir, los costos de operacidn

representan 0.393 centavos de cada peso vendido.

El margen neto de operacidn pres?nto un incremento, 1legando

a ingresos de 0.230 centavos por cada peso vendido. Esto se logrd

mediante una disminucidn de los gastos de cperacidn
de la empresa

durante el periodo. Como consecuencia de lo anterior, el margen

de utilidad en ventas también presento, en el dltimo periodo, un
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ncrementd considerable representando ingresos por 0.098 centavos

e cada pesos vendido.

Tanto el retorno total de activos, como el retorno en
atrimonic indican una mejor utilizaci&én de los recurscs de la
mpresa, ocasionando consecuentemente un mayor margen de ingresos
ara la misma. Ambas razones presentaron un incremento notable en

1 Gltimo periodo llegando a {ndices de 0.079 y 0.094

spectivamente.

A pesar de la mejora presentada por la empresa en este
*riodo, su margen de ingresos sigue siendo muy bajo por lo que

: requiere una mejor polftica de utilizacidn de los recursos con

1e cuenta.

S. VALOR ECONOMICO AGREGADO.

COSTO FONDERADO

CAPITAL FORCENTAJE 0OST DE CAPITAL
S 1vo 120,000 19.33% 11.50% 2.22%
pital 942,500 €7 .64% BO.E7% 94.56%

£72,500 S6.78%

1. &72,500 * SE€.78% = 381,845

<. Utilidad de operaci&n = 332,760

3. Impuesto = S55%



4. Utilidad de operacidn — impuesto = 149,742

S. VEA = 143,742 - 381,845 = - 232,103

A pesar de continuar con una mala pollitica de utilizacidn de

los recursos en la empresa, se muestra una mejorfa considerable

respecta al periodo anterior.

La empresa debe disminuir su wutilizacidn de capital e
incrementar la efectividad de sus recursos. El departamento de
produccidn debe realizar una mejor planeaci®n de actividades para
lagrar un incremento considerable en los ingrescs de la empresa.
El principal problema presentado es el monto de gastos de
operacidn en que se incurre, asl como el nivel de inventarios que

se mantiene.

Otro problema presentado por la empresa es su politica de
vantas, praobablemente con un mayor margen de ventas a crédito la
empresa lograrla incrementar sus ventas totales. Sin embargo,
para estar en condiciones de realizar 1o anterior es necesario

que la empresa consiga plazo en el pago a sus proveedores.

La empresa estard en buena posicidn cuando logre un wvalor

econdmico agregado mayor a cero y por lo tanto un mayor margen de

ganancia.



CONCLUSIONES.



La funciin fipanciera es wuna actividad administrativa
nediante la cual se planea, dirige y controla la inversidn y la
btencidn de los recursos econSdmicos que requiere una empresa

lara su adecuado funcionamienta.

La financiacidn comprende una serie de actividades
endientes a proporcionar a una empresa los recursos econtmicos

jue requiere para su eficiente operacidn.

La funciin financiera tiene como aobjetive fundamental: el
nantener a la empresa abastecida de los fondos necesarios para la
‘2alizacidn satisfactoria de sus planes operativos y en las

ne jores condiciones posibles.

La mayorlfa de las decisiones empresariales s2 miden en
cérminos financieros, por lo que la funcidn del administrador
financiero es determinante en la operacidn de la empresa.

.

La financiaci®n, comd> cualquier procedimiento o técnica,

tiene necesariamente que sujetarse a ciertos principios basicos

dara lograr sus objetivos.
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La funcidn financiera estd relacionada Intimamente con las
demas funcicones internas de la empresa, ya que dicha funcién
influye y complementa las actividades del resto de los
departamentos de la empresa y a su vez, dichas actividades

repercuten constantemente scobre el terreno financiero.

La organizacién de la funcidn financiera comprende la
estructuracifn de sus actividades propias y la coordinacién vy

dependencia de ellas con las demds funcicnes de la empresa.

La interpretaci&n de 1los informes financieros tiene como
propisito: obtener suficientes elementos de juicio que sirvan de
base para las decisiones y politicas, tantc administrativas como

financieras.

Mediante la organizaci&n financiera es posible establecer en
general, las actividades propias que habrd de desarrollar el
departamento financiero, as!{ como el proceso que seguird para su
funciconamiento, designando al efecto.a los funcicnarios que se
haran cargs del mismo, quienes deberdn estar investidos de la
autoridad y responsabilidad correspondientes para el ejercicio de

su actividad.
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La forma de operar de las compadifas ha cambiado con el paso

del tiempa y las empresas actuales estidn en posibilidad de
enfrentar dichos cambios reinventindose a si mismas por medioc de
la reingenieria de negocios, misma que les da la posibilidad de

volver a empe:zar.

La funcidn financiera se desarrolla invariablemente a través
de un proceso integrado por varias etapas:

1. Planeaci®n financiera.

2. Direccidn financiera.

3. Control financiero.

La planeaci®n financiera comprende una serie de actividades
administrativas realizadas con el propfsito de establecer los

futuros programas, polfticas y procedimientos de una empresa.

El valor econdmico agregado es una herramienta que permite
asegurar que la operacidn de la compafla realmente incrementa el
valor de la misma y ayuda a medir la utilidad real de una

cperacidn.

La direccidn financiera consiste en encaminar las
actividades a obtener materialmente los fondos necesarios para

ejecutar los planes de inversiones determinados.
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El control financiero es la funcidn de vigilar y comprobar
que los planes sean cumplidos de acuerdo con las politicas y

procedimientos establecidos por la planeaci&n.

Los métodos de financiamiento representan las diferentes
maneras mediante las cuales las empresas pueden obtener capitaf
para satisfacer sus necesidades, y la adopcidn de cualquiera de
2llos serd aguel que mas se adapte a sus propias conveniencias y
posibilidades para la realizacidn de algdn programa financiero

dJeterminado.
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